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Ϯ͘ϱ͘ ŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϳϴ
Ϯ͘ϱ͘ϭ͘ KƉƚŝŵĂůƐƉĞƌŵƚŽĞŐŐƌĂƚŝŽ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϳϴ
Ϯ͘ϱ͘Ϯ͘ dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞĂŶĚƐĂůŝŶŝƚǇƚŽůĞƌĂŶĐĞŽĨ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝĐŽŵƉĂƌĞĚƚŽ
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ϯ͘ϭ͘ ďƐƚƌĂĐƚ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϵϭ
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ϯ͘ϴ͘ϯ͘ ƉƉĞŶĚŝǆϯďĂƚƵƐƐƉƉ͘K/,ĂƉůŽƚǇƉĞƐ͘&ƌĞƋƵĞŶĐŝĞƐĚĞŶŽƚĞƚŚĞ
ŶƵŵďĞƌŽĨŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐĨŽƵŶĚǁŝƚŚƚŚĞĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐŚĂƉůŽƚǇƉĞŝŶĞĂĐŚƌĞŐŝŽŶ͘
Ɛ͘ƐŚĂĐŬůĞƚŽŶŝ͕͘ƉŚŝůŝƉƉŝĂŶĚ͘ĐĂǀĞƌŶŽƐƵƐǁĞƌĞŽŶůǇĐŽůůĞĐƚĞĚŝŶƚŚĞĂǀŝƐ
ƌĞŐŝŽŶ͕ĨƌĞƋƵĞŶĐŝĞƐĂƌĞŶŽƚƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϯϵ
ϯ͘ϴ͘ϰ͘ ƉƉĞŶĚŝǆϰďĂƚƵƐƐƉƉ͘ϭϲ^,ĂƉůŽƚǇƉĞƐ͘&ƌĞƋƵĞŶĐŝĞƐĚĞŶŽƚĞƚŚĞ
ŶƵŵďĞƌŽĨŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐĨŽƵŶĚǁŝƚŚƚŚĞĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐŚĂƉůŽƚǇƉĞŝŶĞĂĐŚƌĞŐŝŽŶ͘
Ɛ͘ƐŚĂĐŬůĞƚŽŶŝ͕͘ƉŚŝůŝƉƉŝĂŶĚ͘ĐĂǀĞƌŶŽƐƵƐǁĞƌĞŽŶůǇĐŽůůĞĐƚĞĚŝŶƚŚĞĂǀŝƐ
ƌĞŐŝŽŶ͕ĨƌĞƋƵĞŶĐŝĞƐĂƌĞŶŽƚƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϰϭ
ϯ͘ϴ͘ϱ͘ ƉƉĞŶĚŝǆϱ^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŶĞƵŵĂǇĞƌŝK/,ĂƉůŽƚǇƉĞƐ͘&ƌĞƋƵĞŶĐŝĞƐ
ĚĞŶŽƚĞƚŚĞŶƵŵďĞƌŽĨŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐĨŽƵŶĚǁŝƚŚƚŚĞĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐŚĂƉůŽƚǇƉĞŝŶ
ĞĂĐŚƌĞŐŝŽŶ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϰϯ
ϯ͘ϴ͘ϲ͘ ƉƉĞŶĚŝǆϲ^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŶĞƵŵĂǇĞƌŝϭϲ^,ĂƉůŽƚǇƉĞƐ͘&ƌĞƋƵĞŶĐŝĞƐ
ĚĞŶŽƚĞƚŚĞŶƵŵďĞƌŽĨŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐĨŽƵŶĚǁŝƚŚƚŚĞĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐŚĂƉůŽƚǇƉĞŝŶ
ĞĂĐŚƌĞŐŝŽŶ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϰϰ
ϰ͘ hŶĞǆƉĞĐƚĞĚŐĞŶĞƚŝĐĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŽŶĂƚĨŝŶĞƐƉĂƚŝĂůƐĐĂůĞƐŝŶƚŚĞďƌŽĂĚĐĂƐƚ
ƐƉĂǁŶŝŶŐƌĞŐƵůĂƌĞĐŚŝŶŽŝĚ^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŶĞƵŵĂǇĞƌŝ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϰϱ
ϰ͘ϭ͘ ďƐƚƌĂĐƚ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϰϱ
ϰ͘Ϯ͘ /ŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϰϳ
ϰ͘ϯ͘ DĞƚŚŽĚƐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϱϯ
ϲ

ϰ͘ϯ͘ϭ͘ ^ĂŵƉůĞĐŽůůĞĐƚŝŽŶ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϱϯ
ϰ͘ϯ͘Ϯ͘ EĞǆƚƌĂĐƚŝŽŶĂŶĚŝƐŽůĂƚŝŽŶŽĨŵŝĐƌŽƐĂƚĞůůŝƚĞƐ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϱϴ
ϰ͘ϯ͘ϯ͘ 'ĞŶŽƚǇƉŝŶŐ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϲϬ
ϰ͘ϯ͘ϰ͘ hƚŝůŝƚǇŽĨŵŝĐƌŽƐĂƚĞůůŝƚĞŵĂƌŬĞƌƐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϲϬ
ϰ͘ϯ͘ϱ͘ WŽƉƵůĂƚŝŽŶĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŽŶŽĨ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝĂĚƵůƚƐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϲϮ
ϰ͘ϯ͘ϲ͘ 'ĞŶĞƚŝĐĚŝǀĞƌƐŝƚǇĂŶĚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŽŶŽĨ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝůĂƌǀĂĞ
 ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϲϰ
ϰ͘ϯ͘ϳ͘ DŝŐƌĂƚŝŽŶ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϲϱ
ϰ͘ϰ͘ ZĞƐƵůƚƐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϲϲ
ϰ͘ϰ͘ϭ͘ 'ĞŶĞƚŝĐĚŝǀĞƌƐŝƚǇ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϲϲ
ϰ͘ϰ͘Ϯ͘ 'ĞŶĞƚŝĐĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŽŶǁŝƚŚŝŶĂŶĚďĞƚǁĞĞŶƌĞŐŝŽŶƐŽĨĂĚƵůƚ
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϳϬ
ϰ͘ϰ͘ϯ͘ DŝŐƌĂƚŝŽŶ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϳϰ
ϰ͘ϰ͘ϰ͘ 'ĞŶĞƚŝĐƐƚƌƵĐƚƵƌĞĂŶĚŐĞŶĞƚŝĐĚŝǀĞƌƐŝƚǇŝŶůĂƌǀĂůĐŽůůĞĐƚŝŽŶƐ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϳϴ
ϰ͘ϱ͘ ŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϴϮ
ϰ͘ϱ͘ϭ͘ ǀŝĚĞŶĐĞŽĨŚĂŽƚŝĐ'ĞŶĞƚŝĐWĂƚĐŚŝŶĞƐƐŝŶ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϴϮ
ϰ͘ϱ͘Ϯ͘ DĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐĨŝŶĞƐĐĂůĞƐƚƌƵĐƚƵƌĞŝŶŚŝŐŚĚŝƐƉĞƌƐĂůŽƌŐĂŶŝƐŵƐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϴϲ
ϰ͘ϱ͘ϯ͘ >ŽŶŐĚŝƐƚĂŶĐĞĚŝƐƉĞƌƐĂůŝŶ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϴϵ
ϰ͘ϱ͘ϰ͘ 'ĞŶĞƚŝĐĚŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ƌĞƐŝůŝĞŶĐĞƚŽĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůĐŚĂŶŐĞĂŶĚŝŵƉůŝĐĂƚŝŽŶ
ĨŽƌŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϵϭ
ϰ͘ϲ͘ ŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϵϮ
ϰ͘ϳ͘ ZĞĨĞƌĞŶĐĞƐ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϵϯ
ϰ͘ϴ͘ ƉƉĞŶĚŝĐĞƐ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϮϬϴ
ϰ͘ϴ͘ϭ͘ ƉƉĞŶĚŝǆϭ&ŝǆĂƚŝŽŶŝŶĚĞǆ;&/^ͿǀĂůƵĞƐĨŽƌĞĂĐŚůŽĐƵƐĂŶĚĞĂĐŚĂĚƵůƚ
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶŽĨ^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŶĞƵŵĂǇĞƌŝǁŝƚŚƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚĚĞƉĂƌƚƵƌĞƐĨƌŽŵ,ĂƌĚǇͲ
tĞŝŶďĞƌŐĞƋƵŝůŝďƌŝƵŵ͘͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϮϬϴ
ϰ͘ϴ͘Ϯ͘ ƉƉĞŶĚŝǆϮWĂŝƌǁŝƐĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŽŶĂŵŽŶŐ^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐ
ŶĞƵŵĂǇĞƌŝƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ͘͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϮϭϬ
ϳ

ϰ͘ϴ͘ϯ͘ ƉƉĞŶĚŝǆϯ^ƚƌƵĐƚƵƌĞŐƌĂƉŚŽĨĞƐƚŝŵĂƚĞĚŵĞŵďĞƌƐŚŝƉĐŽĞĨĨŝĐŝĞŶƚ;YͿ
ŽĨ^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŶĞƵŵĂǇĞƌŝŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐďĞůŽŶŐŝŶŐƚŽĞĂĐŚŽĨϮƉŽƐƐŝďůĞ
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ͕ŐƌŽƵƉĞĚďǇƐĂŵƉůĞĚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϮϭϮ
ϰ͘ϴ͘ϰ͘ ƉƉĞŶĚŝǆϰŚĂŶŐĞŽĨůŽŐůŝŬĞůŝŚŽŽĚǀĂůƵĞƐ;ĞůƚĂ<ͿĂŐĂŝŶƐƚƉŽƐƐŝďůĞ
ŶƵŵďĞƌŽĨƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ;<ͿĨŽƌ^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŶĞƵŵĂǇĞƌŝ͘͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘Ϯϭϯ
ϰ͘ϴ͘ϱ͘ ƉƉĞŶĚŝǆϱDĞĂŶůŽŐůŝŬĞůŝŚŽŽĚ;>ŶͿŽĨ^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŶĞƵŵĂǇĞƌŝ
ĐŽŶƐŝƐƚŝŶŐŽĨĂŐŝǀĞŶŶƵŵďĞƌŽĨƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ;<Ϳ͘͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘Ϯϭϰ
ϱ͘ 'ĞŶĞƌĂůŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘Ϯϭϱ
ϱ͘ϭ͘ WŽƉƵůĂƚŝŽŶĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇŝŶŶƚĂƌĐƚŝĐĞĐŚŝŶŽŝĚƐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘Ϯϭϲ
ϱ͘ϭ͘ϭ͘ WŽƉƵůĂƚŝŽŶĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇĂŶĚĞǀŽůƵƚŝŽŶŽĨŶƚĂƌĐƚŝĐĐŽŵŵƵŶŝƚǇ
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘Ϯϭϲ
ϱ͘ϭ͘Ϯ͘ ĐŽůŽŐŝĐĂůĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐŽĨƉŽƉƵůĂƚŝŽŶĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘Ϯϭϴ
ϱ͘Ϯ͘ ůŝŵĂƚĞĐŚĂŶŐĞ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘Ϯϭϵ
ϱ͘Ϯ͘ϭ͘ sƵůŶĞƌĂďŝůŝƚǇŽĨďƌŽĂĚĐĂƐƚƐƉĂǁŶĞƌƐƚŚƌŽƵŐŚƐĞŶƐŝƚŝǀĞĞĂƌůǇůŝĨĞŚŝƐƚŽƌǇ
ƐƚĂŐĞƐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘Ϯϭϵ
ϱ͘Ϯ͘Ϯ͘ sƵůŶĞƌĂďŝůŝƚǇŽĨďƌŽŽĚĞƌƐĂŶĚďƌŽĂĚĐĂƐƚƐƉĂǁŶĞƌƐƚŚƌŽƵŐŚŝƐŽůĂƚĞĚ
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϮϮϮ
ϱ͘ϯ͘ /ŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐĨŽƌŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϮϮϰ
ϱ͘ϯ͘ϭ͘ DĂŶĂŐĞŵĞŶƚŽĨĨŝŶĞƐĐĂůĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞŝŶďƌŽĂĚĐĂƐƚƐƉĂǁŶŝŶŐ
ƐƉĞĐŝĞƐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϮϮϰ
ϱ͘ϯ͘Ϯ͘ DĂŶĂŐĞŵĞŶƚŽĨŝƐŽůĂƚĞĚƉĂƚĐŚĞƐŝŶďƌŽŽĚĞƌƐƚŽŵĂŝŶƚĂŝŶŐĞŶĞƚŝĐ
ĚŝǀĞƌƐŝƚǇ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϮϮϱ
ϱ͘ϰ͘ ŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϮϮϲ
ϱ͘ϱ͘ ZĞĨĞƌĞŶĐĞƐ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϮϮϴ

ϴ

>ŝƐƚŽĨdĂďůĞƐĂŶĚ&ŝŐƵƌĞƐ
ŚĂƉƚĞƌϮ
dĂďůĞϮ͘ϭ ^ƵŵŵĂƌǇŽĨŵĞĂŶĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ;йͿĂĐŚŝĞǀĞĚƵŶĚĞƌĞĂĐŚƚƌĞĂƚŵĞŶƚŽĨ
ƐƉĞƌŵƚŽĞŐŐƌĂƚŝŽ͕ƐĂůŝŶŝƚǇĂŶĚƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϲϵ
dĂďůĞϮ͘Ϯ ŶĂůǇƐŝƐŽĨĚĞǀŝĂŶĐĞƵƐŝŶŐĂƋƵĂƐŝͲďŝŶŽŵŝĂůŵŽĚĞůŽĨĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ
ƐƵĐĐĞƐƐďĂƐĞĚŽŶƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ;dĞŵƉͿ͕ƐĂůŝŶŝƚǇ;^ĂůŝŶŝƚǇͿĂŶĚƐƉĞƌŵƚŽĞŐŐƌĂƚŝŽ
;^ƉĞƌŵͿ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϳϰ
dĂďůĞϮ͘ϯ ZĞͲĂŶĂůǇƐŝƐŽĨĚĞǀŝĂŶĐĞƵƐŝŶŐƋƵĂƐŝͲďŝŶŽŵŝĂůŵŽĚĞůŽĨĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ
ƐƵĐĐĞƐƐ͕ǁŝƚŚƐƉĞƌŵƚŽĞŐŐƌĂƚŝŽƐŽĨϱϬ͗ϭĂŶĚϭϬϬ͗ϭƌĞŵŽǀĞĚĚƵĞƚŽĞǆĐĞƐƐŝǀĞůǇůŽǁ
ĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƐƵĐĐĞƐƐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϳϱ
dĂďůĞϮ͘ϰ ZĞƐƵůƚƐŽĨEKsĂŶĂůǇƐŝƐĂƚĞĂĐŚƐƉĞƌŵƚŽĞŐŐƌĂƚŝŽĨŽƌŝŶƚĞƌĂĐƚŝǀĞ
ĞĨĨĞĐƚƐ;&ͿĂŶĚƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶĐĞ;ƉͿ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϳϳ
&ŝŐƵƌĞϮ͘ϭ DĂƉŽĨŶƚĂƌĐƚŝĐĂƐŚŽǁŝŶŐƚŚĞůŽĐĂƚŝŽŶƐŽĨƚŚĞƵƐƚƌĂůŝĂŶƌĞƐĞĂƌĐŚ
ƐƚĂƚŝŽŶƐĂǀŝƐĂŶĚĂƐĞǇ;ĚĂƉƚĞĚĨƌŽŵŵĂƉϭϯϯϱϭ͕ƵƐƚƌĂůŝĂŶŶƚĂƌĐƚŝĐĂƚĂ
ĞŶƚƌĞͿ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϲϯ
&ŝŐƵƌĞϮ͘Ϯ ĨĨĞĐƚŽĨƐĂůŝŶŝƚǇĂŶĚƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞŽŶĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ;йͿŽĨ^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐ
ŶĞƵŵĂǇĞƌŝĂƚĚŝĨĨĞƌĞŶƚƐƉĞƌŵƚŽĞŐŐƌĂƚŝŽƐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϳϭ



ϵ

ŚĂƉƚĞƌϯ
dĂďůĞϯ͘ϭ WƌŝŵĞƌƐĞƚƐĂŶĚƚŚĞƌŵŽĐǇĐůĞƌƉƌŽƚŽĐŽůƐĨŽƌWZĂŵƉůŝĨŝĐĂƚŝŽŶŽĨK/
ĂŶĚϭϲ^ŐĞŶĞƌĞŐŝŽŶƐĨŽƌ^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŶĞƵŵĂǇĞƌŝ͕ďĂƚƵƐŶŝŵƌŽĚŝĂŶĚďĂƚƵƐŝŶŐĞŶƐ
͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϬϰ
dĂďůĞϯ͘Ϯ EƵŵďĞƌŽĨŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐƐĞƋƵĞŶĐĞĚĨŽƌĞĂĐŚƐƉĞĐŝĞƐĂŶĚŐĞŶĞƌĞŐŝŽŶ
;ŶͿ͕ŶƵŵďĞƌŽĨŚĂƉůŽƚǇƉĞƐ;<Ϳ͕ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞŽĨǀĂƌŝĂďůĞƐŝƚĞƐ;йͿ͕ŶƵĐůĞŽƚŝĚĞĚŝǀĞƌƐŝƚǇ
ŽǀĞƌĂůů;ʋͿ͕ŶƵĐůĞŽƚŝĚĞĚŝǀĞƌƐŝƚǇŝŶƚŚĞĂǀŝƐƌĞŐŝŽŶ;s,Ϳ͕ŶƵĐůĞŽƚŝĚĞĚŝǀĞƌƐŝƚǇŝŶƚŚĞ
ĂƐĞǇƌĞŐŝŽŶ;t/Ϳ͕dĂũŝŵĂ͛ƐƐƚĂƚŝƐƚŝĐĂŶĚDKsƌĞƐƵůƚƐĨŽƌ^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐ
ŶĞƵŵĂǇĞƌŝ͕ďĂƚƵƐŶŝŵƌŽĚŝĂŶĚďĂƚƵƐŝŶŐĞŶƐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϬϴ
&ŝŐƵƌĞϯ͘ϭ DĂƉŽĨŶƚĂƌĐƚŝĐĂƐŚŽǁŝŶŐƚŚĞůŽĐĂƚŝŽŶŽĨƚŚĞĂǀŝƐƌĞŐŝŽŶĂŶĚƚŚĞ
ĂƐĞǇƌĞŐŝŽŶǁŝƚŚƚŚĞĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞĚŝƌĞĐƚŝŽŶŽĨŶƚĂƌĐƚŝĐŝƌĐƵŵƉŽůĂƌƵƌƌĞŶƚ
;ŽƵƚĞƌͿĂŶĚŶƚĂƌĐƚŝĐŽĂƐƚĂůƵƌƌĞŶƚ;ŝŶŶĞƌͿ;ĚĂƉƚĞĚĨƌŽŵŵĂƉϭϯϯϱϭ͕ƵƐƚƌĂůŝĂŶ
ŶƚĂƌĐƚŝĐĂƚĂĞŶƚƌĞͿ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϬϬ
&ŝŐƵƌĞϯ͘Ϯ K/;ĂͿĂŶĚϭϲ^;ďͿŚĂƉůŽƚǇƉĞŶĞƚǁŽƌŬƐĨŽƌ^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŶĞƵŵĂǇĞƌŝ͕
ďĂƚƵƐŶŝŵƌŽĚŝĂŶĚďĂƚƵƐŝŶŐĞŶƐ͘,ŽůůŽǁŶŽĚĞƐƌĞƉƌĞƐĞŶƚƵŶƐĂŵƉůĞĚŚĂƉůŽƚǇƉĞƐ͘
͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϭϮ
&ŝŐƵƌĞϯ͘ϯ ĂǇĞƐŝĂŶƉŚǇůŽŐĞŶǇŽĨϭϲ^ĂŶĚK/ĐŽŶĐĂƚĞŶĂƚĞĚĚĂƚĂĨŽƌďĂƚƵƐ
ƐƉĞĐŝĞƐĂŶĚŽƚŚĞƌ^ƉĂƚĂŶŐŽŝĚƵƌĐŚŝŶƐ͘ďĂƚƵƐŝŶŐĞŶƐĂŶĚďĂƚƵƐŶŝŵƌŽĚŝǁĞƌĞ
ĐŽůůĞĐƚĞĚĨƌŽŵƚŚĞĂƐĞǇĂŶĚĂǀŝƐƌĞŐŝŽŶƐ͘ďĂƚƵƐĐĂǀĞƌŶŽƐƵƐ͕ďĂƚƵƐƐŚĂĐŬůĞƚŽŶŝ
ĂŶĚďĂƚƵƐƉŚŝůŝƉƉŝŝǁĞƌĞĐŽůůĞĐƚĞĚĨƌŽŵƚŚĞĂǀŝƐƌĞŐŝŽŶŽŶůǇ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϭϰ
ϭϬ

&ŝŐƵƌĞϯ͘ϰ &ƌĞƋƵĞŶĐǇĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶŽĨƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞƐĞƋƵĞŶĐĞĚŝǀĞƌŐĞŶĐĞŝŶ
^ƉĂƚĂŶŐŽŝĚƵƌĐŚŝŶƐďĂƐĞĚŽŶƉĂŝƌǁŝƐĞĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶƐŽĨK/ƐĞƋƵĞŶĐĞĚĂƚĂ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϭϳ
ŚĂƉƚĞƌϰ
dĂďůĞϰ͘ϭ DŝĐƌŽƐĂƚĞůůŝƚĞůŽĐŝĨŽƌ^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŶĞƵŵĂǇĞƌŝ͘dĂďůĞŝŶĐůƵĚĞƐƉƌŝŵĞƌ
ƐĞƋƵĞŶĐĞƐ͕ƌĞƉĞĂƚŵŽƚŝĨ͕ŶƵŵďĞƌŽĨĂůůĞůĞƐĨŽƵŶĚ͕ƐŝǌĞƌĂŶŐĞŽĨĂůůĞůĞƐĂŶĚ
ƚŚĞƌŵŽĐǇĐůĞƌƉƌŽƚŽĐŽůƐĨŽƌϰŵƵůƚŝƉůĞǆƌĞĂĐƚŝŽŶƐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϱϵ
dĂďůĞϰ͘Ϯ 'ĞŶĞƚŝĐĚŝǀĞƌƐŝƚǇŵĞĂƐƵƌĞƐŝŶ^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŶĞƵŵĂǇĞƌŝĂĚƵůƚ
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐĨƌŽŵƐŝƚĞƐŝŶƚŚĞĂǀŝƐĂŶĚĂƐĞǇƌĞŐŝŽŶƐ͕ĂŶĚŝŶĞĐŚŝŶŽƉůƵƚĞŝĨƌŽŵƚŚĞ
ĂǀŝƐƌĞŐŝŽŶ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϲϳ
dĂďůĞϰ͘ϯ 'ĞŶĞƚŝĐĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŽŶ;ĂƐ&^d͕Z^dĂŶĚ&͛^dͿĂŵŽŶŐĂůůƐŝƚĞƐĨŽƌĞĂĐŚ
ůŽĐƵƐŝŶ^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŶĞƵŵĂǇĞƌŝ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϳϮ
dĂďůĞϰ͘ϰ EƵŵďĞƌŽĨƉƌŝǀĂƚĞŵŝĐƌŽƐĂƚĞůůŝƚĞĂůůĞůĞƐĨŽƵŶĚĂƚĞĂĐŚƐŝƚĞŝŶ^͘
ŶĞƵŵĂǇĞƌŝĨƌŽŵƚŚĞĂǀŝƐĂŶĚĂƐĞǇƌĞŐŝŽŶƐŽĨĂƐƚŶƚĂƌĐƚŝĐĂ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϳϯ
dĂďůĞϰ͘ϱ ƐƐŝŐŶŵĞŶƚŽĨ&ϬŵŝŐƌĂŶƚƐƚŽƐŽƵƌĐĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŽĨ^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐ
ŶĞƵŵĂǇĞƌŝ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϳϲ
dĂďůĞϰ͘ϲ 'ĞŶĞƚŝĐĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŽŶďĞƚǁĞĞŶůĂƌǀĂůĐŽŚŽƌƚƐŽĨ^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐ
ŶĞƵŵĂǇĞƌŝďĂƐĞĚŽŶ:ŽƐƚ͛ƐĂŶĚ&^d͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϴϬ
dĂďůĞϰ͘ϳ DĞĂŶĂůůĞůŝĐƌŝĐŚŶĞƐƐ;ZͿ͕ŽďƐĞƌǀĞĚŚĞƚĞƌŽǌǇŐŽƐŝƚǇ;,KͿĂŶĚ
ĞǆƉĞĐƚĞĚŚĞƚĞƌŽǌǇŐŽƐŝƚǇ;,ͿŽĨ^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŶĞƵŵĂǇĞƌŝĂĚƵůƚĂŶĚůĂƌǀĂůƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ
ǁŝƚŚƌĞƐƵůƚƐĨƌŽŵƉĞƌŵƵƚĂƚŝŽŶƚĞƐƚƐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϴϭ
ϭϭ

&ŝŐƵƌĞϰ͘ϭ >ŽĐĂƚŝŽŶŽĨƐŝƚĞƐŝŶĂƐƚŶƚĂƌĐƚŝĐĂǁŚĞƌĞ^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŶĞƵŵĂǇĞƌŝ
ǁĞƌĞĐŽůůĞĐƚĞĚ͕ĂŶĚƚŚĞŶƵŵďĞƌŽĨŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐŐĞŶŽƚǇƉĞĚĂƚĞĂĐŚƐŝƚĞ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϱϳ
ϭϮ

dŚĞƐŝƐďƐƚƌĂĐƚ
WŽƉƵůĂƚŝŽŶĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇŽĨĂƐƉĞĐŝĞƐƉůĂǇƐĂŶŝŵƉŽƌƚĂŶƚƌŽůĞŝŶƚŚĞĐĂƉĂĐŝƚǇĨŽƌƚŚĂƚ
ƐƉĞĐŝĞƐƚŽĂĚĂƉƚƚŽĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůĐŚĂŶŐĞ͘,ŝŐŚůĞǀĞůƐŽĨŐĞŶĞĨůŽǁƌĞƐƵůƚŝŶǁĞůůͲ
ĐŽŶŶĞĐƚĞĚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐĂŶĚŝŶĐƌĞĂƐĞƚŚĞůŝŬĞůŝŚŽŽĚƚŚĂƚĂĚǀĂŶƚĂŐĞŽƵƐŵƵƚĂƚŝŽŶƐ
ǁŝůůƉĞƌŵĞĂƚĞƚŚƌŽƵŐŚĂƐƉĞĐŝĞƐƚŚĞƌĞďǇŝŵƉƌŽǀŝŶŐĂƐƉĞĐŝĞƐƌĞƐŝůŝĞŶĐĞƚŽ
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůĐŚĂŶŐĞ͘/ŶĐŽŶƚƌĂƐƚ͕ŝƐŽůĂƚĞĚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŵĂǇĚŝǀĞƌŐĞ͕ƵůƚŝŵĂƚĞůǇ
ƌĞƐƵůƚŝŶŐŝŶĂůůŽƉĂƚƌŝĐƐƉĞĐŝĂƚŝŽŶ͘/ŶĂĚĚŝƚŝŽŶ͕ŝƐŽůĂƚĞĚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐĂƌĞůĞƐƐůŝŬĞůǇƚŽ
ďĞƌĞƐƚŽĐŬĞĚĨƌŽŵŽƚŚĞƌƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐĂĨƚĞƌůŽĐĂůĞǆƚŝŶĐƚŝŽŶĞǀĞŶƚƐ͕ĂŶĚůĞƐƐůŝŬĞůǇƚŽ
ƌĞĐĞŝǀĞďĞŶĞĨŝĐŝĂůŵƵƚĂƚŝŽŶƐŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐƚŚĞŝƌǀƵůŶĞƌĂďŝůŝƚǇƚŽƚŚĞŶĞŐĂƚŝǀĞŝŵƉĂĐƚƐŽĨ
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůĐŚĂŶŐĞ͘
hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐƚŚĞŐĞŶĞƚŝĐƐƚƌƵĐƚƵƌĞĂŵŽŶŐƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐĂŶĚĨĂĐƚŽƌƐƚŚĂƚŵĂǇ
ŝŶĨůƵĞŶĐĞƚŚŝƐƐƚƌƵĐƚƵƌĞĂůůŽǁƐƵƐƚŽŝŶĨĞƌƉŽƉƵůĂƚŝŽŶĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇƉƌŽǀŝĚŝŶŐǀĂůƵĂďůĞ
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶĨŽƌĨƵƚƵƌĞĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶĂŶĚŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚĞĨĨŽƌƚƐ͘dŚŝƐŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ
ŝŵƉƌŽǀĞƐƚŚĞĞĨĨĞĐƚŝǀĞŶĞƐƐŽĨĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶĞĨĨŽƌƚƐŝŶǀŽůǀŝŶŐŵĂƌŝŶĞƉƌŽƚĞĐƚĞĚ
ĂƌĞĂƐ͕ďǇĞŶƐƵƌŝŶŐƉůĂĐĞŵĞŶƚĂŶĚƐƉĂƚŝĂůƐĐĂůĞƐŽĨŵĂƌŝŶĞƌĞƐĞƌǀĞƐĂƌĞƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚƚŽ
ĐŽŶƐĞƌǀĞďŽƚŚŐĞŶĞƚŝĐĚŝǀĞƌƐŝƚǇĂŶĚĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇƚŽŵĂǆŝŵŝƐĞƌĞƐŝůŝĞŶĐĞƚŽ
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůĐŚĂŶŐĞ͘
WŽƉƵůĂƚŝŽŶĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇŝŶĐŽĂƐƚĂůŶƚĂƌĐƚŝĐĂŝƐƉŽŽƌůǇƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ͕ĚĞƐƉŝƚĞƚŚĞ
ƌĞĐŽŐŶŝƚŝŽŶƚŚĂƚƚŚĞĞŶƚŝƌĞĐŽŶƚŝŶĞŶƚŝƐǀƵůŶĞƌĂďůĞƚŽƚŚĞĞĨĨĞĐƚƐŽĨĐůŝŵĂƚĞĐŚĂŶŐĞ͘
dŚĞƉƌĞƐĞŶƚƐƚƵĚǇƵƚŝůŝƐĞƐƚŚĞĞĐŽůŽŐŝĐĂůůǇŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞĐŚŝŶŽŝĚƐ^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐ
ŶĞƵŵĂǇĞƌŝ͕ďĂƚƵƐŶŝŵƌŽĚŝĂŶĚďĂƚƵƐŝŶŐĞŶƐƚŽĂĚĚƌĞƐƐƚŚƌĞĞŬĞǇĂƌĞĂƐƚŚĂƚ
ŝŵƉƌŽǀĞŽƵƌƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐŽĨƉŽƉƵůĂƚŝŽŶĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇŝŶŶƚĂƌĐƚŝĐĂ͖ϭͿ,Žǁ
ϭϯ

ĐŚĂŶŐŝŶŐĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐŵĂǇŝŵƉĂĐƚŽŶƚŚĞĞĂƌůǇůŝĨĞŚŝƐƚŽƌǇƐƚĂŐĞƐŽĨ
ďƌŽĂĚĐĂƐƚƐƉĂǁŶŝŶŐƐƉĞĐŝĞƐ͕ϮͿŚŽǁůŝĨĞŚŝƐƚŽƌǇĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ͕ŝŶĐůƵĚŝŶŐďƌŽŽĚŝŶŐ
ĂŶĚďƌŽĂĚĐĂƐƚƐƉĂǁŶŝŶŐŝŶĨůƵĞŶĐĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇ͕ĂŶĚϯͿǁŚĂƚĂƌĞƚŚĞ
ƐƉĂƚŝĂůƐĐĂůĞƐŽĨĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇŝŶĂƉŽƚĞŶƚŝĂůůǇŚŝŐŚĚŝƐƉĞƌƐĂůďƌŽĂĚĐĂƐƚƐƉĂǁŶŝŶŐ
ƐƉĞĐŝĞƐ͍
hƐŝŶŐĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶĂƐƐĂǇƐ͕ƚŚĞƉƌĞƐĞŶƚƐƚƵĚǇĞǆƉůŽƌĞĚƚŚĞŝŶĨůƵĞŶĐĞŽĨƐƉĞƌŵƚŽĞŐŐ
ƌĂƚŝŽ͕ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞĂŶĚĚĞĐƌĞĂƐŝŶŐƐĂůŝŶŝƚǇŽŶĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƐƵĐĐĞƐƐŝŶ^͘
ŶĞƵŵĂǇĞƌŝ͘>ŽǁƐƉĞƌŵƚŽĞŐŐƌĂƚŝŽƐƉƌĞĚŝĐƚĂďůǇĚĞĐƌĞĂƐĞĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƐƵĐĐĞƐƐ͕ǁŝƚŚ
ĂŶŽƉƚŝŵĂůƐƉĞƌŵƚŽĞŐŐƌĂƚŝŽƚŚĂƚĂĐŚŝĞǀĞƐŵĂǆŝŵƵŵĂĐŚŝĞǀĂďůĞĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƌĂƚĞƐ
ǁŚŝůĞŵŝŶŝŵŝƐŝŶŐƚŚĞŝŶĨůƵĞŶĐĞŽĨƉŽůǇƐƉĞƌŵǇďĞƚǁĞĞŶϱϬϬ͗ϭĂŶĚϭϱϬϬ͗ϭ͘/ŶĐƌĞĂƐĞƐ
ŝŶƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƚŽϭ͘ϭΣĂŶĚϮ͘ϱΣ͕ǁŚĞŶĐŽŵďŝŶĞĚǁŝƚŚĚĞĐƌĞĂƐĞƐŝŶƐĂůŝŶŝƚǇƚŽ
ϯϬƉƉƚĂŶĚϮϱƉƉƚ͕ƌĞĚƵĐĞƚŚĞĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƐƵĐĐĞƐƐŽĨ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝ͕ǁŝƚŚĂŶ
ŝŶƚĞƌĂĐƚŝǀĞĞĨĨĞĐƚďĞƚǁĞĞŶƚŚĞƐĞƐƚƌĞƐƐŽƌƐƚŚĂƚĨƵƌƚŚĞƌƌĞĚƵĐĞƐĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƐƵĐĐĞƐƐ
;^ĂůŝŶŝƚǇ͗dĞŵƉŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶĨсϰ͕&сϮ͕ƉфϬ͘ϬϬϬϭͿ͘dŚĞƐĞƌĞƐƵůƚƐĐůĞĂƌůǇƐŚŽǁƚŚĂƚ
ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞĂŶĚĚĞĐƌĞĂƐŝŶŐƐĂůŝŶŝƚǇŝŶƚŚĞƌĂŶŐĞƐƉƌĞĚŝĐƚĞĚƵŶĚĞƌĨƵƚƵƌĞ
ĐůŝŵĂƚĞĐŚĂŶŐĞƐĐĞŶĂƌŝŽƐǁŝůůŝŵƉĂĐƚƚŚĞĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƉƌŽĐĞƐƐŝŶ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝŝŶƚŚĞ
ĨƵƚƵƌĞ͘
hƐŝŶŐŵŝƚŽĐŚŽŶĚƌŝĂůƐĞƋƵĞŶĐĞĚĂƚĂ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐĐŽůůĞĐƚĞĚĨƌŽŵĂƐĞǇ
^ƚĂƚŝŽŶŝŶƚŚĞtŝŶĚŵŝůů/ƐůĂŶĚƐƌĞŐŝŽŶĂŶĚĂǀŝƐƐƚĂƚŝŽŶŝŶƚŚĞsĞƐƚĨŽůĚ,ŝůůƐƌĞŐŝŽŶ
ǁĞƌĞĨŽƵŶĚƚŽďĞƵŶĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚĞĚĂƚůĂƌŐĞ;ϭϰϬϬŬŵͿƐƉĂƚŝĂůƐĐĂůĞƐ;Kϭ&^dсϬ͘ϬϬϬ͕
ƉхϬ͘ϬϱĂŶĚϭϲ^&^dсϬ͘Ϭϳϭ͕ƉхϬ͘ϬϱͿƐƵŐŐĞƐƚŝŶŐĂďƌŽĂĚĐĂƐƚƐƉĂǁŶŝŶŐƌĞƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞ
ŵŽĚĞƉƌŽǀŝĚĞƐƉŽƉƵůĂƚŝŽŶĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇŽǀĞƌůĂƌŐĞŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĚŝƐƚĂŶĐĞƐ͘/ŶĐŽŶƚƌĂƐƚ
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŽĨƚŚĞďƌŽŽĚŝŶŐďĂƚƵƐŶŝŵƌŽĚŝĂŶĚ͘ŝŶŐĞŶƐǁĞƌĞŐĞŶĞƚŝĐĂůůǇ
ϭϰ

ĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚĞĚ;͘ŶŝŵƌŽĚŝKϭ&^dсϭ͘ϬϬϬ͕ƉфϬ͘ϬϬϭĂŶĚϭϲ^&^dсϬ͘ϵϴϵƉфϬ͘ϬϬϭ͕
͘ŝŶŐĞŶƐKϭ&^dсϬ͘ϴϱϭ͕ƉфϬ͘ϬϬϭĂŶĚϭϲ^&^dсϬ͘ϳϵϭƉфϬ͘ϬϬϭͿƐƵŐŐĞƐƚŝŶŐĂ
ďƌŽŽĚŝŶŐƌĞƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞŵŽĚĞŵĂǇƌĞƐƵůƚŝŶŝƐŽůĂƚĞĚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐĂƚůĂƌŐĞƐƉĂƚŝĂů
ƐĐĂůĞƐ͘
hƐŝŶŐŶŝŶĞŵŝĐƌŽƐĂƚĞůůŝƚĞEůŽĐŝ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐĐŽůůĞĐƚĞĚĨƌŽŵĂƐĞǇ
^ƚĂƚŝŽŶŝŶƚŚĞtŝŶĚŵŝůů/ƐůĂŶĚƐƌĞŐŝŽŶĂŶĚĂǀŝƐƐƚĂƚŝŽŶŝŶƚŚĞsĞƐƚĨŽůĚ,ŝůůƐƌĞŐŝŽŶ
ƐŚŽǁƵŶĞǆƉĞĐƚĞĚŐĞŶĞƚŝĐƐƚƌƵĐƚƵƌĞĂƚĨŝŶĞ;Ϭ͘ϱͲϭŬŵͿĂŶĚŵĞĚŝƵŵ;ϭͲϮϱŬŵͿƐƉĂƚŝĂů
ƐĐĂůĞƐ͕ĨŽůůŽǁŝŶŐĂƉĂƚƚĞƌŶŽĨŚĂŽƚŝĐ'ĞŶĞƚŝĐWĂƚĐŚŝŶĞƐƐ;&^dсϬ͘ϬϬϳϵ͕ƉфϬ͘ϬϬϭ͕&^d
сϬ͘ϬϬϳ͕ƉфϬ͘ϬϬϭ͕ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞůǇͿ͘hƐŝŶŐũƵǀĞŶŝůĞĞĐŚŝŶŽƉůƵƚĞŝĐŽůůĞĐƚĞĚĚŝƌĞĐƚůǇĨƌŽŵ
ƚŚĞǁĂƚĞƌĐŽůƵŵŶŝŶƚŚĞĂǀŝƐƌĞŐŝŽŶŝƚǁĂƐĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚƚŚŝƐƉĂƚƚĞƌŶŽĨĨŝŶĞƐĐĂůĞ
ŐĞŶĞƚŝĐƐƚƌƵĐƚƵƌĞŝƐŵŽƐƚůŝŬĞůǇĚƌŝǀĞŶďǇƐƉĂƚŝŽƚĞŵƉŽƌĂůǀĂƌŝĂďŝůŝƚǇŝŶŐĞŶĞƚŝĐĂůůǇ
ĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚĞĚůĂƌǀĂůĐŽŚŽƌƚƐ;&^dсϬ͘Ϭϲϰ͕ƉфϬ͘ϬϭͿ͘dŚĞƐĞƌĞƐƵůƚƐŝŶĚŝĐĂƚĞƚŚĂƚ
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇĂƚůĂƌŐĞƐƉĂƚŝĂůƐĐĂůĞƐƐƵŐŐĞƐƚĞĚďǇŵƚEŝƐŵŽƐƚůŝŬĞůǇ
ŶŽƚƉƌĞƐĞŶƚ͕ĂŶĚƚŚĂƚƐŝŵŝůĂƌŵƚEŚĂƉůŽƚǇƉĞƐĨŽƵŶĚŝŶ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝĂƌŽƵŶĚ
ŶƚĂƌĐƚŝĐĂŵĂǇŝŶƐƚĞĂĚďĞƚŚĞƌĞƐƵůƚŽĨŽƚŚĞƌĞĨĨĞĐƚƐƚŚĂƚŵĂŝŶƚĂŝŶƐŝŵŝůĂƌĂůůĞůĞƐ
ƐƵĐŚĂƐůĂƌŐĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŝǌĞ͕ƌĞŐƵůĂƌƉŽƉƵůĂƚŝŽŶĞǆƉĂŶƐŝŽŶŽƌƌĞĐĞŶƚůǇƐŚĂƌĞĚ
ĐŽŵŵŽŶĂŶĐĞƐƚƌǇ͘
dŚĞƌĞƐƵůƚƐŽĨƚŚĞƐƚƵĚǇŚĂǀĞŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚƚŚĞǀƵůŶĞƌĂďŝůŝƚǇŽĨďƌŽĂĚĐĂƐƚƐƉĂǁŶŝŶŐ
ƐƉĞĐŝĞƐƚŽŝŵƉĂĐƚƐŽĨĐůŝŵĂƚĞĐŚĂŶŐĞƚŚƌŽƵŐŚƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇŽĨĞĂƌůǇůŝĨĞŚŝƐƚŽƌǇƐƚĂŐĞƐ͕
ŝŶƉĂƌƚŝĐƵůĂƌƚŚĞĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƉƌŽĐĞƐƐ͘/ŶĂĚĚŝƚŝŽŶ͕ƚŚĞƌŽůĞŽĨůŝĨĞŚŝƐƚŽƌǇƐƚĂŐĞƐ
ŝŶĐůƵĚŝŶŐďƌŽŽĚŝŶŐĂŶĚďƌŽĂĚĐĂƐƚƐƉĂǁŶŝŶŐŝŶƐŚĂƉŝŶŐƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞŝŶƚŚĞ
ŶƚĂƌĐƚŝĐŚĂǀĞďĞĞŶŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ͘ŽƚŚďƌŽŽĚŝŶŐĂŶĚďƌŽĂĚĐĂƐƚƐƉĂǁŶŝŶŐƐƉĞĐŝĞƐŚĂǀĞ
ƐŚŽǁŶŐĞŶĞƚŝĐƐƵďĚŝǀŝƐŝŽŶĂŵŽŶŐƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŝŶĚŝĐĂƚŝŶŐůŝŵŝƚĞĚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ
ϭϱ

ĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇŝƐƉƌĞƐĞŶƚŝŶĂƐƚŶƚĂƌĐƚŝĐĞĐŚŝŶŽŝĚƐ͘dŚĞŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶŽĨŬĞǇƚŚƌĞĂƚƐ
ƚŽĞĂƌůǇůŝĨĞŚŝƐƚŽƌǇƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͕ƚŚĞŝŶĨůƵĞŶĐĞŽĨůŝĨĞŚŝƐƚŽƌǇƐƚƌĂƚĞŐǇŽŶƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞĂŶĚƚŚĞŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶŽĨƐƉĂƚŝĂůƐĐĂůĞƐŽĨŐĞŶĞƚŝĐƐƚƌƵĐƚƵƌĞŝŵƉƌŽǀĞŽƵƌ
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐŽĨĞĐŽůŽŐǇŝŶƚŚĞƐĞƌĞŵŽƚĞĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ͘dŚŝƐŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƉƌŽǀŝĚĞƐ
ǀĂůƵĂďůĞŝŶƐŝŐŚƚŝŶƚŽƉŽƉƵůĂƚŝŽŶĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇŽĨŶƚĂƌĐƚŝĐĞĐŚŝŶŽŝĚƐĂůůŽǁŝŶŐƚŚĞ
ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶŽĨĞĨĨĞĐƚŝǀĞĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶĂŶĚŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐŝŶƚŚĞ
ŶƚĂƌĐƚŝĐďǇŝĚĞŶƚŝĨǇŝŶŐƚŚĞƐƉĂƚŝĂůƐĐĂůĞƐĂŶĚƐƉĂĐŝŶŐƌĞƋƵŝƌĞĚĨŽƌŵĂƌŝŶĞƉƌŽƚĞĐƚĞĚ
ĂƌĞĂƐƚŽŵĂǆŝŵŝƐĞĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶĞĨĨŽƌƚ͘

ϭϲ

ϭ͘ 'ĞŶĞƌĂůŝŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ
ϭ͘ϭ͘ WŽƉƵůĂƚŝŽŶĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇ
WŽƉƵůĂƚŝŽŶĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇŝŶǀŽůǀĞƐƚŚĞĞǆĐŚĂŶŐĞŽĨŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐŽƌŐĂŵĞƚĞƐďĞƚǁĞĞŶ
ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂůůǇĚŝƐĐƌĞƚĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŽĨĂŐŝǀĞŶƐƉĞĐŝĞƐ͘tŚĞŶƚŚĞŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ
ĞǆĐŚĂŶŐĞĚĂƌĞƌĞƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞůǇǀŝĂďůĞ͕ĂŶĚƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇĐŽŶƚƌŝďƵƚĞƚŽƚŚĞƉƌŽĐĞĞĚŝŶŐ
ŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶ͕ŐĞŶĞƚŝĐŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶŝƐĞĨĨĞĐƚŝǀĞůǇƚƌĂŶƐŵŝƚƚĞĚĨƌŽŵŽŶĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƚŽ
ĂŶŽƚŚĞƌ͘dŚĞĨƌĞƋƵĞŶĐǇ͕ƋƵĂŶƚŝƚǇĂŶĚƐƉĂƚŝĂůƐĐĂůĞŽĨŐĞŶĞƚŝĐĞǆĐŚĂŶŐĞ͕ŽƌŐĞŶĞ
ĨůŽǁ͕ďĞƚǁĞĞŶƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŚĂƐŵĂŶǇĂŶĚǀĂƌŝĞĚĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐĨŽƌĂƐƉĞĐŝĞƐ͘

ϭ͘ϭ͘ϭ͘ WŽƉƵůĂƚŝŽŶĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇĂŶĚƐƉĞĐŝĂƚŝŽŶ
dŚĞƉƌĞƐĞŶĐĞĂŶĚƋƵĂŶƚŝƚǇŽĨŐĞŶĞĨůŽǁďĞƚǁĞĞŶƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐĐĂŶŚĂǀĞƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ
ŝŵƉĂĐƚƐŽŶƚŚĞĞǀŽůƵƚŝŽŶŽĨĂƐƉĞĐŝĞƐ͘DĞĐŚĂŶŝƐŵƐƚŚĂƚƉƌĞǀĞŶƚƐĞǆƵĂů
ƌĞƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶŽƌƚŚĞĞǆĐŚĂŶŐĞŽĨƉƌŽƉĂŐƵůĞƐďĞƚǁĞĞŶƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƌĞƐƵůƚŝŶ
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚŚĂƚĂƌĞƌĞƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞůǇŝƐŽůĂƚĞĚĨƌŽŵŽŶĞĂŶŽƚŚĞƌ͘dŚĞƐĞŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ
ŝŶĐůƵĚĞĨŽƌĞǆĂŵƉůĞ͖ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĚŝƐƚĂŶĐĞ͕ƚĞŵƉŽƌĂůǀĂƌŝĂƚŝŽŶŝŶƌĞƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ͕Žƌ
ǀĂƌǇŝŶŐĨŽƌŵƐŽĨƐĞůĞĐƚŝŽŶ͘dŚĞĚŝƐƚĂŶĐĞďĞƚǁĞĞŶƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŝƐŽĨƚĞŶƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚƚŽ
ƉƌĞǀĞŶƚƚŚĞĞǆĐŚĂŶŐĞŽĨŐĞŶĞƚŝĐŵĂƚĞƌŝĂů͕ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇǁŚĞŶŽƌŐĂŶŝƐŵƐĞǆŚŝďŝƚ
ůŝŵŝƚĞĚŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂůƌĂŶŐĞƐǁŝƚŚůŝŵŝƚĞĚƉŽƚĞŶƚŝĂůĨŽƌǁŝĚĞƐƉƌĞĂĚĚŝƐƉĞƌƐĂů͘dŚŝƐ
ĐĂŶďĞƐĞĞŶŝŶĂƐƉĞĐŝĞƐŽĨďƌŽŽĚŝŶŐĐŽƌĂůĂůĂŶŽƉŚǇůůŝĂĞůĞŐĂŶƐǁŚĞƌĞŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐ
ĚŝƐƚĂŶĐĞĂůŽŶĞĞǆƉůĂŝŶƐƵƉƚŽϯϭйŽĨƚŚĞǀĂƌŝĂƚŝŽŶŝŶŐĞŶĞĨůŽǁ;,ĞůůďĞƌŐϭϵϵϲͿ͘
dĞŵƉŽƌĂůŝƐŽůĂƚŝŽŶĂƐĂƌĞƐƵůƚŽĨĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐŝŶƐƉĂǁŶŝŶŐƚŝŵĞŝƐĚŝƐƉůĂǇĞĚŝŶ
ĂŶŽƚŚĞƌƐƉĞĐŝĞƐŽĨĐŽƌĂů͘tŽůƐƚĞŶŚŽůŵĞ;ϮϬϬϰͿƐŚŽǁĞĚƚŚĂƚƚĞŵƉŽƌĂůŝƐŽůĂƚŝŽŶŝŶ
ĐƌŽƉŽƌĂŚƵŵŝůŝƐŝƐĂŶŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞǀŽůƵƚŝŽŶĂƌǇŵĞĐŚĂŶŝƐŵƌĞƐƵůƚŝŶŐŝŶƚŚĞĐƵƌƌĞŶƚ
ϭϳ

ƐƉĞĐŝĞƐŐƌŽƵƉ͘^ĞǆƵĂůƐĞůĞĐƚŝŽŶŽĐĐƵƌƐŝŶŵĂŶǇǁĂǇƐ͕ǁŝƚŚƐƉĞƌŵͲĞŐŐŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶƐ͕
ĂĚĂƉƚŝǀĞĞǀŽůƵƚŝŽŶŽĨƌĞƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞŐĞŶĞƐĂŶĚƚŚĞĨƵŶĐƚŝŽŶĂůĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶŽĨƉƌŽƚĞŝŶƐ
ŚĂǀŝŶŐƐŚŽǁŶƚŽŝŶĨůƵĞŶĐĞƐĞůĞĐƚŝŽŶ;ƌĞǀŝĞǁĞĚŝŶ^ŶŽŽŬĞƚĂů͘ϮϬϬϵͿ͘
ZĞŐĂƌĚůĞƐƐŽĨƚŚĞĐĂƵƐĞ͕ŝƐŽůĂƚĞĚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚĞŶĚƚŽĚŝǀĞƌŐĞĨƌŽŵŽŶĞĂŶŽƚŚĞƌ
ŐĞŶĞƚŝĐĂůůǇĂƐĂƌĞƐƵůƚŽĨƚŚƌĞĞƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͖ŵƵƚĂƚŝŽŶ͕ƐĞůĞĐƚŝŽŶĂŶĚĚƌŝĨƚ;&ƌĞĞůĂŶĚ
ϮϬϬϱͿ͘'ĞŶĞƚŝĐĚƌŝĨƚŽĐĐƵƌƐƚŚƌŽƵŐŚƌĂŶĚŽŵĐŚĂŶĐĞǁŚĞƌĞĚŝĨĨĞƌĞŶƚĂůůĞůĞƐŝŶĐƌĞĂƐĞ
ŽƌĚĞĐƌĞĂƐĞŝŶĨƌĞƋƵĞŶĐǇŝŶĞĂĐŚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ͕ƌĞĚƵĐŝŶŐĚŝǀĞƌƐŝƚǇǁŝƚŚŝŶĂƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ͕
ĂŶĚŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐŐĞŶĞƚŝĐĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐďĞƚǁĞĞŶƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ;'ŽŽĐŚϭϵϳϱͿ͘/ŶĐŽŶƚƌĂƐƚ͕
ŐĞŶĞƚŝĐĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŽŶƚŚƌŽƵŐŚƐĞůĞĐƚŝŽŶŝƐƚŚĞƌĞƐƵůƚŽĨĚŝĨĨĞƌĞŶƚƐĞůĞĐƚŝǀĞ
ƉƌĞƐƐƵƌĞƐƐƵĐŚĂƐƉƌĞĚĂƚŝŽŶ͕ĨŽŽĚĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇŽƌĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐƐƵĐŚĂƐ
ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞŽƌƐĂůŝŶŝƚǇǁŚŝĐŚƌĞƐƵůƚŝŶĚŝĨĨĞƌĞŶƚĂĚǀĂŶƚĂŐĞŽƵƐĂůůĞůĞƐďĞŝŶŐƉĂƐƐĞĚ
ŽŶƚŽƉƌŽĐĞĞĚŝŶŐŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶƐ͘dŚĞŝŶĨůƵĞŶĐĞŽĨƐĞůĞĐƚŝǀĞƉƌĞƐƐƵƌĞƐŐĞŶĞƌĂƚŝŶŐ
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŽŶŝƐĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚďǇĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐŝŶĚƌŝůůŝŶŐďĞŚĂǀŝŽƵƌŽĨ
ƚŚĞƉƌĞĚĂƚŽƌǇŵĂƌŝŶĞƐŶĂŝůEƵĐĞůůĂĐĂŶĂůŝĐƵůĂƚĂďĞƚǁĞĞŶƌĞŐŝŽŶƐ;^ĂŶĨŽƌĚĞƚĂů͘
ϮϬϬϯͿŽƌďǇŐĂŵĞƚĞƚƌĂŝƚƐŝŶƚŚĞƐĞĂƵƌĐŚŝŶƐ^ƚƌŽŶŐůǇŽĐĞŶƚƌŽƚƵƐƉƵƌƉƵƌĂƚƵƐ͕^͘
ĨƌĂŶĐŝƐĐĂŶƵƐĂŶĚ^͘ĚƌŽĞďĂĐŚŝĞŶƐŝƐǁŚŝĐŚĂƌĞƵŶĚĞƌĚĞŶƐŝƚǇĚĞƉĞŶĚĂŶƚƐĞůĞĐƚŝŽŶŽŶ
ƚƌĂŝƚƐŽĨĞŐŐƐĂŶĚƐƉĞƌŵ;>ĞǀŝƚĂŶϮϬϬϮͿ͘tŚĞŶƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚŐĞŶĞƚŝĐĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŽŶ
ŽĐĐƵƌƐďĞƚǁĞĞŶƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ͕ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇŝŶŐĞŶĞƐƚŚĂƚĐŽŶƚƌŽůƐƉĞƌŵƌĞĐŽŐŶŝƚŝŽŶŝŶ
ĞŐŐƐ͕ƚŚĞƚǁŽƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐĂƌĞŶŽůŽŶŐĞƌĐĂƉĂďůĞŽĨƉƌŽĚƵĐŝŶŐĨĞƌƚŝůĞŽĨĨƐƉƌŝŶŐ͕
ƌĞƐƵůƚŝŶŐŝŶƐƉĞĐŝĂƚŝŽŶ;^ůĂƚŬŝŶϭϵϴϳ͕ŽǇŶĞϭϵϵϮͿ͘dŚĞƉƌŽĐĞƐƐŽĨŐĞŶĞƌĂƚŝŶŐŶĞǁ
ƐƉĞĐŝĞƐƚŚƌŽƵŐŚƌĞƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞŝƐŽůĂƚŝŽŶ;ŝ͘Ğ͘ĂůůŽƉĂƚƌŝĐƐƉĞĐŝĂƚŝŽŶͿƌĞƋƵŝƌĞƐƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ
ŝƐŽůĂƚŝŽŶŽĨƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚŽŽĐĐƵƌ͕ĂƐĞǀĞŶŽŶĞƌĞƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞůǇƐƵĐĐĞƐƐĨƵůŵŝŐƌĂƚŝŽŶ
ƉĞƌŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶŚĂƐďĞĞŶƐŚŽǁŶƚŽƉƌĞǀĞŶƚĂůůŽƉĂƚƌŝĐƐƉĞĐŝĂƚŝŽŶ;^ůĂƚŬŝŶϭϵϵϰͿ͘/Ŷ
ϭϴ

ĐŽŶƚƌĂƐƚ͕ŝƐŽůĂƚĞĚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐĂĐĐƵŵƵůĂƚĞŐĞŶĞƚŝĐĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐƚŚƌŽƵŐŚůŽĐĂůŝƐĞĚ
ƐĞůĞĐƚŝŽŶĂŶĚŐĞŶĞƚŝĐĚƌŝĨƚŽŶŶĞƵƚƌĂůĂůůĞůĞƐƌĞƐƵůƚŝŶŐŝŶĂůůŽƉĂƚƌŝĐƐƉĞĐŝĂƚŝŽŶ;tŚŝƚĞ
ϭϵϲϴ͕^ůĂƚŬŝŶϭϵϴϳͿ͘ůůŽƉĂƚƌŝĐƐƉĞĐŝĂƚŝŽŶŚĂƐďĞĞŶĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚŝŶƚŚĞďƌŽŽĚŝŶŐ
ďƌŝƚƚůĞƐƚĂƌŵƉŚŝƉŚŽůŝƐƐƋƵĂŵĂƚĂƐƉĞĐŝĞƐĐŽŵƉůĞǆ͕ǁŚŝĐŚƐŚŽǁƐĞǀŝĚĞŶĐĞŽĨ
ĂůůŽƉĂƚƌŝĐĐůĂĚĞƐďĞƚǁĞĞŶƚŚĞƚůĂŶƚŝĐ͕DĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞĂŶĂŶĚEĞǁĞĂůĂŶĚĂƌĞĂƐĚƵĞ
ƚŽĂŶĂďƐĞŶĐĞŽĨŐĞŶĞĨůŽǁĂŵŽŶŐƚŚĞƐĞƌĞŐŝŽŶƐ͘
tĞůůͲĐŽŶŶĞĐƚĞĚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƐŚĂƌĞĂĚǀĂŶƚĂŐĞŽƵƐĂůůĞůĞƐĂŶĚƌĂŶĚŽŵŵƵƚĂƚŝŽŶƐ
ƌĞĚƵĐŝŶŐƚŚĞŝŶĨůƵĞŶĐĞŽĨƐŵĂůůƐĐĂůĞŶĂƚƵƌĂůƐĞůĞĐƚŝŽŶ͕ǁŚŝĐŚƉƌĞǀĞŶƚƐƚŚĞďƵŝůĚͲƵƉ
ŽĨůŽĐĂůŝƐĞĚŐĞŶĞƚŝĐĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐĂŶĚŶĞŐĂƚĞƐƚŚĞŝŶĨůƵĞŶĐĞŽĨŐĞŶĞƚŝĐĚƌŝĨƚ;^ůĂƚŬŝŶ
ϭϵϴϳͿ͘tŚŝůĞŐĞŶĞĨůŽǁǁŝůůĂůůŽǁƚŚĞƐƉƌĞĂĚŽĨĂĚǀĂŶƚĂŐĞŽƵƐĂůůĞůĞƐĂŶĚŵĂŝŶƚĂŝŶĂ
ƐŝŶŐůĞƐƉĞĐŝĞƐ͕ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐĐĂŶƐƚŝůůĚŝǀĞƌŐĞƚŽƐŽŵĞĚĞŐƌĞĞƚŚƌŽƵŐŚŐĞŶĞƚŝĐĚƌŝĨƚŽƌ
ůŽĐĂůƐĞůĞĐƚŝŽŶŽŶŽƚŚĞƌůŽĐŝ;DŽƌũĂŶΘZŝĞƐĞďĞƌŐϮϬϬϰͿ͘dŚŝƐĐĂŶďĞƐĞĞŶŝŶ
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŽĨƚŚĞĂŵƉŚŝƉŽĚŽƌŽƉŚŝƵŵǀŽůƵƚĂƚŽƌǁŚŝĐŚĞǀĞŶƚŚŽƵŐŚĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚĂ
ƐŝŶŐůĞƐƉĞĐŝĞƐ͕ƐŚŽǁŐĞŶĞƚŝĐĂůůǇĚŝǀĞƌŐĞŶƚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐĚƵĞƚŽĚŝĨĨĞƌĞŶƚƐĞůĞĐƚŝŽŶ
ƉƌĞƐƐƵƌĞƐŝŶŚĂďŝƚĂƚƚǇƉĞĂŶĚƉƌĞĚĂƚŝŽŶǁŝƚŚŝŶƚŚĞĂǇŽĨ&ƵŶĚǇ͕ĂŶĂĚĂ;tŝůƐŽŶĞƚ
Ăů͘ϭϵϵϳͿ͘,ŽǁĞǀĞƌƐƉĞĐŝĂƚŝŽŶĐĂŶŽĐĐƵƌǁŝƚŚŽƵƚĐŽŵƉůĞƚĞŝƐŽůĂƚŝŽŶŽĨƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ
ǁŚĞŶƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚůǇƐƚƌŽŶŐƐĞůĞĐƚŝǀĞƉƌĞƐƐƵƌĞƐĂƌĞƉƌĞƐĞŶƚ͘tŚĞŶĂŐĞŶĞƚŝĐ
ƉŽůǇŵŽƌƉŚŝƐŵǁŝƚŚŝŶĂĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐƉŽƉƵůĂƚŝŽŶŽĐĐƵƌƐƚŚŝƐƉƌŽĐĞƐƐŝƐƚĞƌŵĞĚ
ƐǇŵƉĂƚƌŝĐƐƉĞĐŝĂƚŝŽŶ;sŝĂϮϬϬϭ͕EŽƐŝůϮϬϬϴ͕WŝŶŚŽΘ,ĞǇϮϬϭϬ͕sŝĂϮϬϭϮͿ͘
ůƚĞƌŶĂƚŝǀĞůǇ͕ůŽǁůĞǀĞůƐŽĨŐĞŶĞĨůŽǁďĞƚǁĞĞŶŶĞŝŐŚďŽƵƌŝŶŐƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐĐĂŶƌĞƐƵůƚ
ŝŶŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐŐĞŶŽƚǇƉŝĐĚŝŵŽƌƉŚŝƐŵďĞƚǁĞĞŶƚŚĞƐĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ͕ĞǀĞŶƚƵĂůůǇ
ĐƵůŵŝŶĂƚŝŶŐŝŶƉĂƌĂƉĂƚƌŝĐƐƉĞĐŝĂƚŝŽŶ͘ĞƐƉŝƚĞƚŚĞŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶŽĨƐǇŵƉĂƚƌŝĐĂŶĚ
ƉĂƌĂƉĂƚƌŝĐƐƉĞĐŝĂƚŝŽŶ͕ŚŝŐŚůĞǀĞůƐŽĨƉŽƉƵůĂƚŝŽŶĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇƌĞĚƵĐĞƐƚŚĞƌĂƚĞŽĨ
ϭϵ

ĨŽƌŵĂƚŝŽŶŽĨŶĞǁƐƉĞĐŝĞƐďǇƉƌĞǀĞŶƚŝŶŐĂůůŽƉĂƚƌŝĐƐƉĞĐŝĂƚŝŽŶ;,ŝůďŝƐŚϭϵϵϲ͕,ĞǇ
ϮϬϬϲͿ͘&ŽƌƚŚĞƐĞƌĞĂƐŽŶƐŝƚŝƐƚŚŽƵŐŚƚƚŚĂƚĂŚŝŐŚĚŝƐƉĞƌƐĂůƉůĂŶŬƚŽƚƌŽƉŚŝĐůŝĨĞ
ŚŝƐƚŽƌǇƐƚƌĂƚĞŐǇƌĞĚƵĐĞƐƚŚĞĨƌĞƋƵĞŶĐǇŽĨƐƉĞĐŝĂƚŝŽŶĐŽŵƉĂƌĞĚƚŽůŽǁĚŝƐƉĞƌƐĂů
ďƌŽŽĚŝŶŐŽƌŐĂŶŝƐŵƐ͕ǁŚŝůĞƉƌŽǀŝĚŝŶŐŶĞǁĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ;ƐƵĐŚĂƐ
ĐƵƌƌĞŶƚƉĂƚƚĞƌŶƐĂŶĚƉůĂŶŬƚŽƚƌŽƉŚŝĐĨŽŽĚĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇͿĨŽƌůŽĐĂůĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐƚŽĂĨĨĞĐƚ
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘
ϭ͘ϭ͘Ϯ͘ WŽƉƵůĂƚŝŽŶĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇĂŶĚĂĚĂƉƚŝǀĞĐŚĂŶŐĞ
'ĞŶĞĨůŽǁďĞƚǁĞĞŶƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŽĨĂƐƉĞĐŝĞƐĐĂŶƉůĂǇĂŶŝŵƉŽƌƚĂŶƚƌŽůĞĂƚĂŶ
ĞĐŽůŽŐŝĐĂůůĞǀĞů͘,ŝŐŚůĞǀĞůƐŽĨŐĞŶĞĨůŽǁŝŶǁĞůůͲĐŽŶŶĞĐƚĞĚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐĐĂŶŝŵƉƌŽǀĞ
ƐƉĞĐŝĞƐƌĞƐŝůŝĞŶĐĞƚŽĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůĐŚĂŶŐĞƐƐƵĐŚĂƐŝŶĐƌĞĂƐĞĚƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ͕
ĨůƵĐƚƵĂƚŝŽŶƐŝŶĨŽŽĚĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ͕ƉƌĞĚĂƚŝŽŶŽƌĂŶƚŚƌŽƉŽŐĞŶŝĐƉŽůůƵƚŝŽŶ͘^ƵĐŚ
ŝŵƉƌŽǀĞĚƌĞƐŝůŝĞŶĐĞƚŽĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůĐŚĂŶŐĞŽĐĐƵƌƐĨŽƌƚǁŽŵĂŝŶƌĞĂƐŽŶƐ͘&ŝƌƐƚůǇ͕
ĂĚǀĂŶƚĂŐĞŽƵƐŵƵƚĂƚŝŽŶƐĂƌĞŵŽƌĞůŝŬĞůǇƚŽďĞƉĂƐƐĞĚŽŶƚŽŶĞŝŐŚďŽƵƌŝŶŐ
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ͕ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐƚŚĞůŝŬĞůŝŚŽŽĚƚŚĂƚĂƐƵŝƚĂďůĞĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶƚŽĂŶ
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůĐŚĂůůĞŶŐĞǁŝůůƉĞƌŵĞĂƚĞƚŚƌŽƵŐŚƚŚĞƐƉĞĐŝĞƐ;dŚƌƵƐŚĞƚĂů͘ϮϬϬϵ͕
^ŐƌŽĞƚĂů͘ϮϬϭϭͿ͘dŚŝƐŝƐƌĞŐƵůĂƌůǇƐĞĞŶŝŶƚŚĞƌĂƉŝĚĞǀŽůƵƚŝŽŶŽĨƉĞƐƚƐƉĞĐŝĞƐƚŽ
ŝŶƐĞĐƚŝĐŝĚĞƐ͕ĂŶĚĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚŝŶĐŽŵƉƵƚĞƌƐŝŵƵůĂƚŝŽŶƐƵƐŝŶŐĨŝŶŝƚĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ
ƐŝǌĞƐďǇ;ĂƉƌŝŽĂŶĚdĂďĂƐŚŶŝŬϭϵϵϮͿǁŚĞƌĞŝŶĐƌĞĂƐĞĚŐĞŶĞĨůŽǁƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ
ŝŵƉƌŽǀĞĚƚŚĞƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞƚŽƉĞƐƚŝĐŝĚĞŽĨƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŽǀĞƌĂůů;ĂƉƌŝŽĂŶĚdĂďĂƐŚŶŝŬ
ϭϵϵϮͿ͘^ĞĐŽŶĚůǇ͕ƚŚĞƌĞŝƐĂŐƌĞĂƚĞƌĐŚĂŶĐĞƚŚĂƚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐĐĂŶďĞƌĞƐƚŽĐŬĞĚĨƌŽŵ
ŽƚŚĞƌĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐƚŚĞƌĞďǇŝŵƉƌŽǀŝŶŐƚŚĞĐŚĂŶĐĞƐƚŚĂƚĂƉŽƉƵůĂƚŝŽŶǁŝůůƉĞƌƐŝƐƚ
ƚŚƌŽƵŐŚƚŝŵĞ;,ĂƐƚŝŶŐƐΘŽƚƐĨŽƌĚϮϬϬϲͿ͘dŚŝƐĐŽŶĐĞƉƚŚĂƐďĞĞŶĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚǁŝƚŚ
ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌĞŵƉŚĂƐŝƐŽŶƚŚĞĚĞƐŝŐŶŽĨŵĂƌŝŶĞƌĞƐĞƌǀĞƐ͕ǁŚĞƌĞƚŚĞƉĞƌƐŝƐƚĞŶĐĞŽĨ
ϮϬ

ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƌĞůŝĞƐŽŶĂŶĞƚǁŽƌŬŽĨĐŽŶŶĞĐƚĞĚƌĞƐĞƌǀĞƐƚŽŵĂŝŶƚĂŝŶŐĞŶĞƚŝĐĚŝǀĞƌƐŝƚǇ
;ŽƚƐĨŽƌĚĞƚĂů͘ϮϬϬϯͿ͘,ŽǁĞǀĞƌ͕ŝƚŝƐŚǇƉŽƚŚĞƐŝƐĞĚƚŚĂƚĞǆĐĞƐƐŝǀĞůǇŚŝŐŚůĞǀĞůƐŽĨ
ŐĞŶĞĨůŽǁĐĂŶƉŽƚĞŶƚŝĂůůǇŚĂǀĞŶĞŐĂƚŝǀĞĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐŽŶůŽĐĂůĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶ;'ĂƌĂŶƚ
ĞƚĂů͘ϮϬϬϳͿ͘ǆĐĞƐƐŝǀĞůǇŚŝŐŚŐĞŶĞĨůŽǁĐĂŶƉƵƐŚĂƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƉĂƐƚŝƚƐĐĂƌƌǇŝŶŐ
ĐĂƉĂĐŝƚǇ͕ƌĞĚƵĐŝŶŐŽǀĞƌĂůůĨŝƚŶĞƐƐĂŶĚŝŶƚƌŽĚƵĐŝŶŐŐĞŶĞƐŶĞŐĂƚŝǀĞůǇĂĚĂƉƚĞĚƚŽƚŚĞ
ůŽĐĂůĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ;'ĂƌĂŶƚĞƚĂů͘ϮϬϬϳͿ͘
DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞŽĨŐĞŶĞƚŝĐĚŝǀĞƌƐŝƚǇŝƐĐƌƵĐŝĂůĨŽƌƚŚĞƉĞƌƐŝƐƚĞŶĐĞŽĨĂƐƉĞĐŝĞƐŝŶƚŽƚŚĞ
ĨƵƚƵƌĞ͕ĂƐŚŝŐŚůĞǀĞůƐŽĨŐĞŶĞƚŝĐĚŝǀĞƌƐŝƚǇŝŵƉƌŽǀĞƐƌĞƐŝůŝĞŶĐĞƚŽĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů
ĐŚĂŶŐĞďǇŝŵƉƌŽǀŝŶŐƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞƚŽĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůƉŽůůƵƚŝŽŶ;EĞǀŽĞƚĂů͘ϭϵϴϲͿ͕
ŝŵƉƌŽǀŝŶŐƚŚĞĞĨĨĞĐƚŝǀĞŶĞƐƐŽĨŵĂƌŝŶĞƌĞƐĞƌǀĞƐ;ĞůůΘKŬĂŵƵƌĂϮϬϬϱͿ͕ĂŶĚŝƐ
ĐƌŝƚŝĐĂůĨŽƌďƵŝůĚŝŶŐĞǀŽůƵƚŝŽŶĂƌǇƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞƚŽƚŚĞƉĞƌƐŝƐƚĞŶƚŝŶĨůƵĞŶĐĞŽĨĐůŝŵĂƚĞ
ĐŚĂŶŐĞ;^ŐƌŽĞƚĂů͘ϮϬϭϭͿ͘&ŽƌƚŚĞƐĞƌĞĂƐŽŶƐ͕ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐůĞǀĞůƐŽĨƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ
ĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇĂŶĚŐĞŶĞƚŝĐĚŝǀĞƌƐŝƚǇŚĂǀĞďĞĞŶŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚĂƐĐƌƵĐŝĂůĨŽƌĞĨĨĞĐƚŝǀĞ
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚŽĨƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŝŶƚŚĞĨĂĐĞŽĨŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐŐůŽďĂůĐŚĂŶŐĞ;,ĞůůďĞƌŐĞƚĂů͘
ϮϬϬϮ͕ŽƚƐĨŽƌĚĞƚĂů͘ϮϬϬϯ͕WĂůƵŵďŝϮϬϬϯ͕^ŚĂŶŬƐĞƚĂů͘ϮϬϬϯͿ͘

ϭ͘ϭ͘ϯ͘ WŽƉƵůĂƚŝŽŶĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇŝŶƚŚĞŵĂƌŝŶĞĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ
dŚĞĂďŝůŝƚǇ͕ŽƌůĂĐŬƚŚĞƌĞŽĨ͕ƚŽĚŝƐƉĞƌƐĞǀŝĂƉůĂŶŬƚŽŶŝĐůĂƌǀĂĞƉůĂǇƐĂŶŝŵƉŽƌƚĂŶƚƌŽůĞ
ŝŶƐŚĂƉŝŶŐƚŚĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶĚǇŶĂŵŝĐƐĂŶĚƚŚĞƌĞĨŽƌĞĞǀŽůƵƚŝŽŶĂƌǇĚŝƌĞĐƚŝŽŶŽĨŵĂƌŝŶĞ
ŝŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞƐ;WĂůƵŵďŝϭϵϵϰͿ͘/ŶƚŚĞŵĂƌŝŶĞĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇ
ĐĂŶďĞĂĐŚŝĞǀĞĚŝŶĂǀĂƌŝĞƚǇŽĨǁĂǇƐ͘,ŝŐŚůǇŵŽďŝůĞŵĂƌŝŶĞƐƉĞĐŝĞƐ͕ŝŶĐůƵĚŝŶŐŵŽƐƚ
ǀĞƌƚĞďƌĂƚĞƐĨŽƌĞǆĂŵƉůĞƚŚĞtŚĂůĞ^ŚĂƌŬ;ĂƐƚƌŽĞƚĂů͘ϮϬϬϳͿ͕<ŝůůĞƌtŚĂůĞ;WŝůŽƚĞƚ
Ϯϭ

Ăů͘ϮϬϭϬͿĂŶĚ'ƌĞĞŶ^ĞĂdƵƌƚůĞ;ZŽďĞƌƚƐĞƚĂů͘ϮϬϬϰͿ͕ĂŶĚĂǁŝĚĞǀĂƌŝĞƚǇŽĨ
ŝŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞƐŝŶĐůƵĚŝŶŐƐƋƵŝĚ;ZĞŝĐŚŽǁΘ^ŵŝƚŚϮϬϬϭͿ͕ĂƌĞĂďůĞƚŽŵŝŐƌĂƚĞƚŽŶĞǁ
ůŽĐĂƚŝŽŶƐĚƵƌŝŶŐĂĚƵůƚƉŚĂƐĞƐĂŶĚŽĨƚĞŶŚĂǀĞƐŽŵĞĚŝƐƉĞƌƐĂůĂďŝůŝƚǇĂƐũƵǀĞŶŝůĞƐŽƌ
ůĂƌǀĂĞ͕ĐŽŶƐĞƋƵĞŶƚůǇƐŚŽǁŝŶŐƉŽƉƵůĂƚŝŽŶĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇĂƚƚŚĞƐĐĂůĞŽĨŽĐĞĂŶďĂƐŝŶƐ͘
&ŽƌƚŚĞŵĂũŽƌŝƚǇŽĨŵĂƌŝŶĞŝŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞƐ͕ŝŶƉĂƌƚŝĐƵůĂƌƚŚŽƐĞǁŝƚŚƌĞůĂƚŝǀĞůǇƐĞƐƐŝůĞ
ĂĚƵůƚƉŚĂƐĞƐ͕ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇŝƐŚĞĂǀŝůǇƌĞůŝĂŶƚŽŶĚŝƐƉĞƌƐĂůƚŚƌŽƵŐŚĂ
ƉůĂŶŬƚŽŶŝĐůĂƌǀĂůƐƚĂŐĞ;ŽǁĞŶΘ^ƉŽŶĂƵŐůĞϮϬϬϵͿ͘,ŽǁĞǀĞƌ͕ƚŚĞƌĞĂƌĞŵĂŶǇ
ƐƉĞĐŝĞƐŽĨƌĞůĂƚŝǀĞůǇƐĞƐƐŝůĞŵĂƌŝŶĞŝŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞƚŚĂƚůĂĐŬĂƉůĂŶŬƚŽŶŝĐůĂƌǀĂůƐƚĂŐĞ
ƌĞƐƵůƚŝŶŐŝŶůŝŵŝƚĞĚĚŝƐƉĞƌƐĂůƉŽƚĞŶƚŝĂů͘dŚĞƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶŽĨůĞĐŝƚŚŽƚƌŽƉŚŝĐĞŐŐƐǁŝƚŚĂ
ƐŚŽƌƚĞƌ͕ŶŽŶͲĨĞĞĚŝŶŐůĂƌǀĂůƐƚĂŐĞĞǆŚŝďŝƚĞĚďǇƚŚĞƐĞĂƵƌĐŚŝŶ,ĞůŝŽĐŝĚĂƌŝƐ
ĞƌǇƚŚƌŽŐƌĂŵŵĂ͕ĂŶĚĂďƌŽŽĚŝŶŐƌĞƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞŵŽĚĞĚŝƐƉůĂǇĞĚďǇƚŚĞďƌŝƚƚůĞƐƚĂƌ
ŵƉŚŝƉŚŽůŝƐƐƋƵĂŵĂƚĂƌĞƐƵůƚƐƌĞĚƵĐĞĚĚŝƐƉĞƌƐĂůƉŽƚĞŶƚŝĂůĂŶĚƚŚĞƌĞĨŽƌĞŐĞŶĞĨůŽǁ͘
dŚŝƐŝƐĨƵƌƚŚĞƌŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚďǇ^ŚĞƌŵĂŶĞƚĂů͘;ϮϬϬϴͿǁŚŽĨŽƵŶĚŚŝŐŚůĞǀĞůƐŽĨŐĞŶĞƚŝĐ
ƐƵďĚŝǀŝƐŝŽŶ͕ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚǁŝƚŚůŽǁůĞǀĞůƐŽĨŐĞŶĞĨůŽǁŝŶĂĚŝƌĞĐƚĚĞǀĞůŽƉŝŶŐƐƉĞĐŝĞƐŽĨ
ĐƵƐŚŝŽŶƐƚĂƌ;WĂƌƵůĂƐƚƌĂĞǆŝŐƵĂ&^dсϬ͘ϲͿ͕ĂŶĚůŽǁůĞǀĞůƐŽĨŐĞŶĞƚŝĐƐƵďĚŝǀŝƐŝŽŶ
ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚǁŝƚŚŚŝŐŚůĞǀĞůƐŽĨŐĞŶĞĨůŽǁŝŶƚŚĞƉůĂŶŬƚŽŶŝĐĂůůǇĚĞǀĞůŽƉŝŶŐƐƉĞĐŝĞƐ
;DĞƌŝĚŝĂƐƚƌĂĐĂůĐĂƌ&^dсϬ͘ϬϬϵͿ͘/ŶƚĞƌĞƐƚŝŶŐůǇ͕ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂƚĞůĞǀĞůƐŽĨŐĞŶĞƚŝĐ
ƐƵďĚŝǀŝƐŝŽŶĂŶĚƚŚĞƌĞĨŽƌĞŐĞŶĞĨůŽǁǁĞƌĞĨŽƵŶĚŝŶĐƚŝŶŝĂƚĞŶĞďƌŽƐĂǁŚŝĐŚ
ƌĞƉƌŽĚƵĐĞƐŵĂŝŶůǇĂƐĞǆƵĂůůǇƚŚƌŽƵŐŚďƵĚĚŝŶŐ͕ǁŝƚŚŽĐĐĂƐŝŽŶĂůƉůĂŶŬƚŽŶŝĐĚŝƐƉĞƌƐĂů͕
ǀŝĂƐĞǆƵĂůůǇĚĞƌŝǀĞĚůĂƌǀĂĞ;^ŚĞƌŵĂŶĞƚĂů͘ϮϬϬϴͿ͘dŚĞƐĞƌĞƐƵůƚƐŚŝŐŚůŝŐŚƚƚŚĞ
ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞŽĨƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐŚŽǁƌĞƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞŵŽĚĞŝŶƚĞƌĂĐƚƐǁŝƚŚŽƚŚĞƌ
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ͕ƐƵĐŚĂƐĐƵƌƌĞŶƚƉĂƚƚĞƌŶƐ͕ǁŚĞŶĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐĚŝƐƉĞƌƐĂů͘

ϮϮ

ϭ͘Ϯ͘ ƌŽŽĚŝŶŐǀĞƌƐƵƐďƌŽĂĚĐĂƐƚƐƉĂǁŶŝŶŐ
ƌŽĂĚĐĂƐƚƐƉĂǁŶŝŶŐƐƉĞĐŝĞƐĂƌĞƚŚŽƵŐŚƚƚŽŚĂǀĞŵƵĐŚŚŝŐŚĞƌĚŝƐƉĞƌƐĂůƉŽƚĞŶƚŝĂů
ƚŚĂŶďƌŽŽĚŝŶŐƐƉĞĐŝĞƐ͘/ŶĂĚĚŝƚŝŽŶ͕ƉĞůĂŐŝĐůĂƌǀĂĞĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞŵĂŶǇƐĞůĞĐƚŝǀĞ
ƉƌĞƐƐƵƌĞƐ͕ŝŶĐůƵĚŝŶŐďŝŽůŽŐŝĐĂůĨĂĐƚŽƌƐƐƵĐŚĂƐĨŽŽĚĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇĂŶĚƉƌĞĚĂƚŝŽŶ
;dƌĂǀĞƌƐΘ^ŚŝŶϮϬϭϬͿ͕ĂŶĚĂďŝŽƚŝĐĨĂĐƚŽƌƐƚŚĂƚƐŚĂƉĞƚŚĞŐĞŶĞƚŝĐƐƚƌƵĐƚƵƌĞŽĨƚŚĞ
ƐƉĞĐŝĞƐ͕ƐƵĐŚĂƐĐƵƌƌĞŶƚƉĂƚƚĞƌŶƐ;>ĞƵŶŐĞƚĂů͘ϮϬϭϬͿ͕ŚǇĚƌŽůŽŐŝĐĂů
ďĂƌƌŝĞƌƐ;DĐĂƌƚŶĞǇĞƚĂů͘ϮϬϬϬͿĂŶĚƚŚĞƐƵŝƚĂďŝůŝƚǇŽĨŚĂďŝƚĂƚĨŽƌƐĞƚƚůĞŵĞŶƚ
;DŝŶĐŚŝŶƚŽŶΘ^ĐŚĞŝďůŝŶŐϭϵϵϭͿƚŚĂƚůŽǁĚŝƐƉĞƌƐĂůďƌŽŽĚŝŶŐƐƉĞĐŝĞƐĚŽŶŽƚ
ĞŶĐŽƵŶƚĞƌ͘ŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐŝŶƚŚĞƐĞďŝŽƚŝĐĂŶĚĂďŝŽƚŝĐĨĂĐƚŽƌƐĂƌĞůŝŬĞůǇƚŽƌĞƐƵůƚŝŶ
ĚŝĨĨĞƌĞŶƚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶĂŶĚŐĞŶĞƚŝĐƐƚƌƵĐƚƵƌĞďĞƚǁĞĞŶŚŝŐŚĂŶĚůŽǁĚŝƐƉĞƌƐĂů
ŽƌŐĂŶŝƐŵƐ͘

ϭ͘Ϯ͘ϭ͘ ,ŝŐŚĚŝƐƉĞƌƐĂůƉĂƌĂĚŝŐŵ
ƌŽĂĚĐĂƐƚƐƉĂǁŶŝŶŐŽƌŐĂŶŝƐŵƐƚŚĂƚƉƌŽĚƵĐĞĨĞĞĚŝŶŐůĂƌǀĂĞ;ƉůĂŶŬƚŽƚƌŽƉŚŝĐͿǁŚŝĐŚ
ƐƉĞŶĚĂƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚĂŵŽƵŶƚŽĨƚŝŵĞŝŶƚŚĞǁĂƚĞƌĐŽůƵŵŶĂƌĞŽĨƚĞŶĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚǁŝƚŚ
ŚŝŐŚůĞǀĞůƐŽĨĚŝƐƉĞƌƐĂůŽǀĞƌůĂƌŐĞƐƉĂƚŝĂůƐĐĂůĞƐ;^ĐŚĞůƚĞŵƌĂϭϵϴϲͿ͘dŚĞƐĞƉĂƚƚĞƌŶƐ
ŽĨůĂƌŐĞƐĐĂůĞĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇŝŶƌĞůĂƚŝǀĞůǇƐĞƐƐŝůĞŵĂƌŝŶĞŝŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞƐĐĂŶďĞƐĞĞŶŝŶ
ĐŽƌĂůƐ;,ĞůůďĞƌŐϭϵϵϲ͕^ĞǀĞƌĂŶĐĞΘ<ĂƌůϮϬϬϲͿĚĞĐĂƉŽĚƐ;ƵĨĨǇϭϵϵϯͿŐĂƐƚƌŽƉŽĚƐ
;,ŽĨĨŵĂŶĞƚĂů͘ϮϬϭϭͿĂŶĚĞĐŚŝŶŽĚĞƌŵƐ;ĂŶŬƐĞƚĂů͘ϮϬϬϳͿ͘dŚĞƉĞůĂŐŝĐƐƚĂŐĞĂůůŽǁƐ
ƉĂƐƐŝǀĞĚƌŝĨƚŽŶŽĐĞĂŶĐƵƌƌĞŶƚƐǁŝƚŚůĂƌǀĂĞŽĨƐŽŵĞƐƉĞĐŝĞƐƐŚŽǁŝŶŐƚŚĞĂďŝůŝƚǇƚŽ
ĐŽŶƚƌŽůďƵŽǇĂŶĐǇĚĞƉĞŶĚŝŶŐŽŶĐƵƌƌĞŶƚƐƚƌĞŶŐƚŚ͕ŽƌƚŚĞĂďŝůŝƚǇƚŽĂĐƚŝǀĞůǇƌĞƚƵƌŶƚŽ
ŶĂƚĂůƌĞĞĨƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ;^ĐŚƵůƚǌΘŽǁĞŶϭϵϵϰ͕WĂƌŝƐΘŽǁĞŶϮϬϬϰ͕,ĂƐƚŝŶŐƐΘ
ŽƚƐĨŽƌĚϮϬϬϲͿ͘ŝƐƉĞƌƐĂůŽǀĞƌůĂƌŐĞƐƉĂƚŝĂůƐĐĂůĞƐŽĨƚĞŶƌĞƐƵůƚƐŝŶŚŽŵŽŐĞŶŽƵƐ
Ϯϯ

ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞŽǀĞƌƚŚŽƵƐĂŶĚƐŽĨŬŝůŽŵĞƚƌĞƐ;ŽŚŽŶĂŬϭϵϵϵͿ͘dŚĞƉƌĞƐĞŶĐĞŽĨ
ĂƉůĂŶŬƚŽŶŝĐůĂƌǀĂůƐƚĂŐĞĂůƐŽƉƌŽǀŝĚĞƐĂŵĞĐŚĂŶŝƐŵŽĨĂĐƚŝŽŶĨŽƌĂƐƵŝƚĞŽĨƐĞůĞĐƚŝǀĞ
ƉƌĞƐƐƵƌĞƐƚŽĂĐƚŽŶ͘&ĂĐƚŽƌƐƚŚĂƚŝŶĨůƵĞŶĐĞĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂůůĂƌǀĂůƐƵƌǀŝǀĂůŝŶƚŚĞƉůĂŶŬƚŽŶ
ŝŶĐůƵĚĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶĚĞŶƐŝƚǇĚƵƌŝŶŐƐƉĂǁŶŝŶŐ͕ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞĂŶĚĨŽŽĚĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ
ĚƵƌŝŶŐƚŚĞƉůĂŶŬƚŽŶŝĐƉŚĂƐĞĂŶĚƚŚĞĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇŽĨĂƐƵŝƚĂďůĞƐƵďƐƚƌĂƚĞĚƵƌŝŶŐ
ƐĞƚƚůĞŵĞŶƚ;,ŽĞŐŚͲ'ƵůĚďĞƌŐΘWĞĂƌƐĞϭϵϵϱ͕>ĞǀŝƚĂŶϮϬϬϮ͕dŽŵĂƐĞƚĂů͘ϮϬϬϰͿ͘
^ƉĞƌŵĐŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶĐĂŶƌĞƐƵůƚŝŶƐĞůĞĐƚŝǀĞƉƌĞƐƐƵƌĞƐŽŶƉƌŽƚĞŝŶƌĞĐŽŐŶŝƚŝŽŶ͕ǁŚŝůĞ
ƚŚĞƌŵĂůƚŽůĞƌĂŶĐĞŽĨƉůĂŶŬƚŽŶŝĐůĂƌǀĂĐĂŶůŝŵŝƚƌĂŶŐĞĞǆƉĂŶƐŝŽŶ;>ĞǀŝƚĂŶϮϬϬϮ͕ϮϬϬϰ͕
ĂŶŬƐĞƚĂů͘ϮϬϭϬͿ͘^ĞĂƐŽŶĂůŝƚǇŝŶƉůĂŶŬƚŽŶŝĐĂůŐĂůďůŽŽŵƐŝƐƚŚŽƵŐŚƚƚŽƐŚĂƉĞƚŚĞ
ƚŝŵŝŶŐŽĨƌĞƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞĞǀĞŶƚƐĂŶĚƚŚĞĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇŽĨƐƵďƐƚƌĂƚĞĐĂŶŝŶĨůƵĞŶĐĞ
ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůƌĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚ;ŽƐĐŚĞƚĂů͘ϭϵϴϳ͕ƌĞǇĞƚĂů͘ϭϵϵϱ͕dŽŵĂƐĞƚĂů͘ϮϬϬϰͿ͘

ϭ͘Ϯ͘Ϯ͘ >ŽǁĚŝƐƉĞƌƐĂůƉĂƌĂĚŝŐŵ
/ŶĐŽŶƚƌĂƐƚƚŽŚŝŐŚĚŝƐƉĞƌƐĂůŽƌŐĂŶŝƐŵƐǁŝƚŚƉůĂŶŬƚŽƚƌŽƉŚŝĐĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕ďƌŽŽĚŝŶŐ
ŽƌŐĂŶŝƐŵƐĂƌĞŐĞŶĞƌĂůůǇĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚǁŝƚŚůŽǁĚŝƐƉĞƌƐĂůƉŽƚĞŶƚŝĂů;,ĞƐƐĞƚĂů͘ϭϵϴϴ͕
^ůĂƚŬŝŶϭϵϵϰ͕ŽŚŽŶĂŬϭϵϵϵͿ͘dŚŝƐĐĂŶďĞƐĞĞŶŝŶŝŶƚĞƌͲƐƉĞĐŝĞƐĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶƐǁŝƚŚŝŶ
ĞĐŚŝŶŽĚĞƌŵƐ;^ŚĞƌŵĂŶĞƚĂů͘ϮϬϬϴͿĂŶĚǁŝƚŚŝŶŐĂƐƚƌŽƉŽĚŵŽůůƵƐĐƐ;,ŽĨĨŵĂŶĞƚĂů͘
ϮϬϭϭͿ͘>ŝŵŝƚĞĚĚŝƐƉĞƌƐĂůƌĞƐƵůƚƐŝŶƌĞĚƵĐĞĚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇǁŚŝĐŚŝŶƚƵƌŶ
ĐĂŶƌĞƐƵůƚŝŶƉĂƚƚĞƌŶƐŽĨŝƐŽůĂƚŝŽŶďǇĚŝƐƚĂŶĐĞ͕ǁŚĞƌĞŐĞŶĞƚŝĐĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŽŶ
ŝŶĐƌĞĂƐĞƐǁŝƚŚŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĚŝƐƚĂŶĐĞůĞĂĚŝŶŐƚŽĐŽŵƉůĞƚĞŝƐŽůĂƚŝŽŶŽǀĞƌůĂƌŐĞƌƐƉĂƚŝĂů
ƐĐĂůĞƐ;,ĞůůďĞƌŐϭϵϵϲͿ͘ůůŽƉĂƚƌŝĐƐƉĞĐŝĂƚŝŽŶŝƐƚŚŽƵŐŚƚƚŽŽĐĐƵƌŵŽƌĞĨƌĞƋƵĞŶƚůǇŝŶ
ůŽǁĚŝƐƉĞƌƐĂůďƌŽŽĚŝŶŐŽƌŐĂŶŝƐŵƐĂƐƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐĂƌĞƌĞŐƵůĂƌůǇŝƐŽůĂƚĞĚďǇ
ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĚŝƐƚĂŶĐĞ;ŽŚĞŶΘ:ŽŚŶƐƚŽŶϭϵϴϳ͕,ĞǇϮϬϬϲͿ͘ƐďƌŽŽĚŝŶŐŽƌŐĂŶŝƐŵƐ
Ϯϰ

ƌĞůĞĂƐĞũƵǀĞŶŝůĞƐŝŶƚŽƚŚĞƐĂŵĞĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚŝŶŚĂďŝƚĞĚďǇƚŚĞƉĂƌĞŶƚƐůŽĐĂů
ĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶŝƐƚŚŽƵŐŚƚƚŽŽĐĐƵƌŵŽƌĞƌĞĂĚŝůǇ;^ůĂƚŬŝŶϭϵϴϳ͕ŽŚŽŶĂŬϭϵϵϵͿ͘/ŶĚĞĞĚ
ƉĂƚƚĞƌŶƐŽĨĐƌǇƉƚŝĐƐƉĞĐŝĂƚŝŽŶ͕ǁŚĞƌĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐĂƌĞŐĞŶĞƚŝĐĂůůǇŝƐŽůĂƚĞĚǁŝƚŚŽƵƚ
ĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŽŶŽĨŵŽƌƉŚŽůŽŐŝĐĂůĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ͕ĂƌĞƌĞŐƵůĂƌůǇĨŽƵŶĚŝŶďƌŽŽĚŝŶŐ
ŽƌŐĂŶŝƐŵƐ;<ŶŽǁůƚŽŶϭϵϵϯͿ͘ƌǇƉƚŝĐƐƉĞĐŝĞƐŝŶďƌŽŽĚŝŶŐŽƌŐĂŶŝƐŵƐĂƌĞĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ
ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚŝŶŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂůƌĞŐŝŽŶƐĞǆŚŝďŝƚŝŶŐŚŝŐŚůĞǀĞůƐŽĨĞŶĚĞŵŝƐŵ͕ƐƵĐŚĂƐƚŚĞ
ŶƚĂƌĐƚŝĐ;,ĞůĚϮϬϬϯ͕ƌĂŶĚƚϮϬϬϱ͕,ĞůĚΘtĂŐĞůĞϮϬϬϱ͕ZĂƵƉĂĐŚΘtćŐĞůĞϮϬϬϲ͕
ŽŝƐƐŝŶĞƚĂů͘ϮϬϬϴ͕>ĞĞƐĞΘ,ĞůĚϮϬϬϴ͕:ĂŶŽƐŝŬΘ,ĂůĂŶǇĐŚϮϬϭϬ͕<ƌĂďďĞĞƚĂů͘
ϮϬϭϬͿ͘

ϭ͘Ϯ͘ϯ͘ WƌĞĚŝĐƚŝŶŐĚŝƐƉĞƌƐĂůĨƌŽŵůŝĨĞŚŝƐƚŽƌǇĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ
/ŶƌĞĂůŝƚǇ͕ŝƚŝƐĞǆƚƌĞŵĞůǇĚŝĨĨŝĐƵůƚƚŽƉƌĞĚŝĐƚƚŚĞůĞǀĞůŽĨƉŽƉƵůĂƚŝŽŶĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇ
ƉƌĞƐĞŶƚŝŶƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐďĂƐĞĚƐŽůĞůǇŽŶŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐŽĨĞĂƌůǇůŝĨĞŚŝƐƚŽƌǇƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͘
dŚĞƚƌƵĞĚŝƐƉĞƌƐĂůĂŶĚƚŚĞƌĞĨŽƌĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇŽĨŵĂƌŝŶĞŝŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞƐŝƐ
ŵŽƌĞŽĨƚĞŶĂĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶŽĨůŝĨĞŚŝƐƚŽƌǇƐƚƌĂƚĞŐǇĂŶĚĂƐƵŝƚĞŽĨďŝŽůŽŐŝĐĂůĂŶĚ
ƉŚǇƐŝĐĂůƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ;ŽǁĞŶΘ^ƉŽŶĂƵŐůĞϮϬϬϵͿ͘ĐĐŽƌĚŝŶŐůǇ͕ƚŚĞƌĞŝƐĂŚŝŐŚ
ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞŽĨƐƚƵĚŝĞƐƚŚĂƚƐŚŽǁĨŝŶĚŝŶŐƐĐŽŶƚƌĂƌǇƚŽǁŚĂƚŝƐĞǆƉĞĐƚĞĚ͕ďĂƐĞĚŽŶƚŚĞ
ĚŝƐƉĞƌƐĂůƉŽƚĞŶƚŝĂůŽĨĚŝĨĨĞƌĞŶƚůŝĨĞŚŝƐƚŽƌǇƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͘,ŝŐŚĚŝƐƉĞƌƐĂůŽƌŐĂŶŝƐŵƐǁŝƚŚ
ĞǆƚĞŶĚĞĚƉůĂŶŬƚŽŶŝĐůĂƌǀĂůƐƚĂŐĞƐĂƌĞŽĨƚĞŶŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚĂƐŚĂǀŝŶŐƐƚƌŽŶŐƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚǁŝƚŚůŽĐĂůŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐŽƌŚǇĚƌŽůŽŐŝĐĂůĨĞĂƚƵƌĞƐ;ZĞĞďΘǀŝƐĞ
ϭϵϵϬ͕WĂůƵŵďŝϭϵϵϰ͕ůĞŵĞŶƚĞƚĂů͘ϭϵϵϴ͕>ĞƐƐŝŽƐĞƚĂů͘ϭϵϵϵ͕DĐĂƌƚŶĞǇĞƚĂů͘ϮϬϬϬ͕
'ƵŝĚĞƚƚŝĞƚĂů͘ϮϬϬϲ͕DŝůůĞƌΘǇƌĞϮϬϬϴ͕dŚŽƌŶŚŝůůĞƚĂů͘ϮϬϬϴ͕,ƵŶƚĞƌΘ,ĂůĂŶǇĐŚ
ϮϬϭϬ͕>ĞƵŶŐĞƚĂů͘ϮϬϭϬ͕DŝůůĞƌĞƚĂů͘ϮϬϭϭͿ͘>ŽǁĚŝƐƉĞƌƐĂůŽƌŐĂŶŝƐŵƐĂƌĞƐŽŵĞƚŝŵĞƐ
Ϯϱ

ĨŽƵŶĚǁŝƚŚƵŶƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞĚůĞǀĞůƐŽĨĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇŽǀĞƌůĂƌŐĞĚŝƐƚĂŶĐĞƐ͕ŽĨƚĞŶƚŚŽƵŐŚƚ
ƚŽďĞƚŚĞƌĞƐƵůƚŽĨƉĂƐƐŝǀĞƌĂĨƚŝŶŐŽĨĂĚƵůƚƐŽƌũƵǀĞŶŝůĞƐ;,ŝŐŚƐŵŝƚŚϭϵϴϱ͕,ĞůŵƵƚŚĞƚ
Ăů͘ϭϵϵϰ͕&ƌĂƐĞƌĞƚĂů͘ϮϬϭϬ͕>ĞĞƐĞĞƚĂů͘ϮϬϭϬ͕,ĂǁĞƐϮϬϭϭ͕EŝŬƵůĂĞƚĂů͘ϮϬϭϭͿ͘/Ŷ
ĂĚĚŝƚŝŽŶƚŽƉŚǇƐŝĐĂůƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͕ďŝŽůŽŐŝĐĂůƉƌŽĐĞƐƐƐƵĐŚĂƐĂůƚĞƌŶĂƚĞƚŝŵŝŶŐŝŶ
ƌĞƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞĞǀĞŶƚƐ;WĂůƵŵďŝϭϵϵϰ͕,ĞŶĚƌǇΘĂǇϮϬϬϱͿ͕ĂŶĚƐĞǆƵĂůƐĞůĞĐƚŝŽŶŝŶ
ƚŚĞƉůĂŶŬƚŽŶ;>ĞǀŝƚĂŶϮϬϬϰͿĐĂŶƌĞĚƵĐĞƌĞĂůŝƐĞĚĚŝƐƉĞƌƐĂůŝŶƌĞůĂƚŝŽŶƚŽƉŽƚĞŶƚŝĂů
ĚŝƐƉĞƌƐĂů͘/ŶĚĞĞĚƌĞĐĞŶƚŵĞƚĂͲƉŽƉƵůĂƚŝŽŶĂŶĂůǇƐŝƐŚĂƐƐŚŽǁŶƚŚĂƚƚŚĞƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ
ďĞƚǁĞĞŶƉŽƚĞŶƚŝĂůůĂƌǀĂůĚŝƐƉĞƌƐĂůĂŶĚŐĞŶĞƚŝĐƐƚƌƵĐƚƵƌĞŝƐƉŽŽƌůǇĐŽƌƌĞůĂƚĞĚ͕ĂŶĚ
ƚŚĂƚĞƐƚŝŵĂƚĞƐŽĨƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞďĂƐĞĚŽŶůŝĨĞŚŝƐƚŽƌǇƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐĂƌĞŽĨƚĞŶ
ŵŝƐůĞĂĚŝŶŐ;tĞĞƌƐŝŶŐΘdŽŽŶĞŶϮϬϬϵͿ͘dŚĞƐĞŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐŚŝŐŚůŝŐŚƚƚŚĞŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ
ŽĨŝĚĞŶƚŝĨǇŝŶŐƌĞĂůŝƐĞĚĚŝƐƉĞƌƐĂůĂŶĚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇƌĂƚŚĞƌƚŚĂŶĞƐƚŝŵĂƚŝŶŐ
ƚŚĞƐĞƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐďĂƐĞĚŽŶůĂƌǀĂůĚƵƌĂƚŝŽŶ͕ĂŶĚƉŽƚĞŶƚŝĂůĚŝƐƉĞƌƐĂů͘

ϭ͘ϯ͘ WŽƉƵůĂƚŝŽŶĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇŝŶŶƚĂƌĐƚŝĐĂ
ŶƚĂƌĐƚŝĐĂŚĂƐĂƵŶŝƋƵĞƐĞƚŽĨĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůĂŶĚďŝŽůŽŐŝĐĂůĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐƚŚĂƚŵĂǇ
ƐŚĂƉĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇŝŶƚŚĞŵĂƌŝŶĞĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚŝŶĂǀĞƌǇĚŝĨĨĞƌĞŶƚǁĂǇƚŽ
ƚŚĂƚŽĨƚĞŵƉĞƌĂƚĞĂŶĚƚƌŽƉŝĐĂůƌĞŐŝŽŶƐ͘dŚĞĐŽĂƐƚůŝŶĞŽĨŶƚĂƌĐƚŝĐĂĞǆƚĞŶĚƐĂĐƌŽƐƐ
ŽŶůǇĂĨĞǁĚĞŐƌĞĞƐŽĨůĂƚŝƚƵĚĞ͕ƉƌŽǀŝĚŝŶŐƌĞůĂƚŝǀĞůǇƐŝŵŝůĂƌĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ
ĂƌŽƵŶĚƚŚĞĞŶƚŝƌĞĐŽŶƚŝŶĞŶƚ͘ŶŶƵĂůǁĂƚĞƌƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞǀĂƌŝĞƐďǇŽŶůǇϬ͘ϮͲϭΣ͕
ǁŝƚŚĂŵŝŶŝŵƵŵŽĨͲϭ͘ϴΣĂŶĚĂŵĂǆŝŵƵŵŽĨϯ͘ϱΣŽŶƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐWĞŶŝŶƐƵůĂ;WĞĐŬ
ĞƚĂů͘ϮϬϬϲͿ͘dŚŝƐŚĂƐĂƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚŝŶĨůƵĞŶĐĞŽŶĚƵƌĂƚŝŽŶŽĨĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĨƌŽŵ
ŐĂŵĞƚĞƐƚŽĂĚƵůƚƐǁŚŝĐŚŝƐĞǆƚĞŶĚĞĚĐŽŵƉĂƌĞĚƚŽĞƋƵŝǀĂůĞŶƚƚĞŵƉĞƌĂƚĞĂŶĚ
ƚƌŽƉŝĐĂůƐƉĞĐŝĞƐ͕ĂŶĚŽŶƐƉĞĐŝĞƐƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇƚŽĐŚĂŶŐĞƐŝŶƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ;WĞĐŬĞƚĂů͘
Ϯϲ

ϮϬϬϰ͕WĞĐŬϮϬϬϱ͕dŚĂƚũĞĞƚĂů͘ϮϬϬϱ͕WĞĐŬĞƚĂů͘ϮϬϬϲͿ͘&ŽƌďƌŽĂĚĐĂƐƚƐƉĂǁŶŝŶŐ
ƐƉĞĐŝĞƐ͕ĞǆƚĞŶĚĞĚĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂůĚƵƌĂƚŝŽŶĐĂŶƌĞƐƵůƚŝŶůŽŶŐĞƌƉĞƌŝŽĚƐĂƐƉĞůĂŐŝĐ
ůĂƌǀĂĞǁŚŝĐŚŝŶĐƌĞĂƐĞƐƚŚĞƉŽƚĞŶƚŝĂůĚŝƐƉĞƌƐĂůĚŝƐƚĂŶĐĞĐŽŵƉĂƌĞĚƚŽƚĞŵƉĞƌĂƚĞĂŶĚ
ƚƌŽƉŝĐĂůƐƉĞĐŝĞƐ͘/ŶĂĚĚŝƚŝŽŶ͕ƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇŽĨĞĂƌůǇůŝĨĞŚŝƐƚŽƌǇƐƚĂŐĞƐƚŽĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů
ĐŚĂŶŐĞƐĐĂŶƉŽƚĞŶƚŝĂůůǇŝŵƉĂĐƚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇŝŶƐƉĞĐŝĞƐŚĞĂǀŝůǇƌĞůŝĂŶƚŽŶ
ůĂƌǀĂĞĨŽƌĚŝƐƉĞƌƐĂů͘/ĐĞƐĐŽƵƌĨƌŽŵƉĂƐƐŝŶŐďĞƌŐƐĂŶĚƚŚĞĂŶŶƵĂůƐĞĂŝĐĞĨŽƌŵĂƚŝŽŶ
ƌĞŐƵůĂƌůǇŝŶĐƌĞĂƐĞƐƚŚĞĨƌĞƋƵĞŶĐǇŽĨĚŝƐƚƵƌďĂŶĐĞƚŽŶĞĂƌƐŚŽƌĞďĞŶƚŚŝĐĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐ
ǁŚŝĐŚŚĂƐŚĞůƉĞĚƐŚĂƉĞƉƌĞƐĞŶƚĐŽŵŵƵŶŝƚǇƐƚƌƵĐƚƵƌĞ;WĞĐŬĞƚĂů͘ϭϵϵϵ͕'ƵƚƚΘ
^ƚĂƌŵĂŶƐϮϬϬϭͿ͘ŶƚĂƌĐƚŝĐĂŝƐĂůƐŽƚŚĞŽŶůǇĐŽŶƚŝŶĞŶƚƚŽďĞĐŽŵƉůĞƚĞůǇƐƵƌƌŽƵŶĚĞĚ
ďǇĂƐŝŶŐůĞĐƵƌƌĞŶƚ͕ƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐŝƌĐƵŵƉŽůĂƌƵƌƌĞŶƚ;Ϳ;EŽǁůŝŶΘ<ůŝŶĐŬϭϵϴϲͿ͘
^ŽŵĞŵĂƌŝŶĞŝŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞƐƐƵĐŚĂƐƚŚĞŶĞŵĞƌƚĞĂŶǁŽƌŵWĂƌďŽůĂƐŝĂ;DĂŚŽŶĞƚĂů͘
ϮϬϭϬͿĂŶĚ>ǇƐŝĂŶĂƐƐŽŝĚĂŵƉŚŝƉŽĚƐ;,ĂǀĞƌŵĂŶƐĞƚĂů͘ϮϬϭϭͿĚŝƐƉůĂǇƐƉĞĐŝĞƐƌĂŶŐĞƐ
ĂĐƌŽƐƐƚŚĞƐƵŐŐĞƐƚŝŶŐƉĂƐƚĂŶĚŝŶĨƌĞƋƵĞŶƚĚŝƐƉĞƌƐĂůĂĐƌŽƐƐƚŚŝƐďĂƌƌŝĞƌŝƐ
ƉŽƐƐŝďůĞ͕ŚŽǁĞǀĞƌƌĞŐƵůĂƌŐĞŶĞĨůŽǁŝƐƚŚŽƵŐŚƚƚŽďĞƉƌĞǀĞŶƚĞĚŝŶŵŽƐƚŽƚŚĞƌ
ŽƌŐĂŶŝƐŵƐĂĐƌŽƐƐƚŚĞƉŽůĂƌĨƌŽŶƚ;dŚŽƌŶŚŝůůĞƚĂů͘ϮϬϬϴ͕,ƵŶƚĞƌΘ,ĂůĂŶǇĐŚϮϬϭϬ͕
ŽƌƚŽůŽƚƚŽĞƚĂů͘ϮϬϭϭ͕,ŽĨĨŵĂŶĞƚĂů͘ϮϬϭϭͿ͘ƐĂĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞ͕ƚŚŝƐĞĨĨĞĐƚŝǀĞ
ŝƐŽůĂƚŝŽŶŚĂƐĐƌĞĂƚĞĚĂďĞŶƚŚŝĐĐŽŵŵƵŶŝƚǇĚŽŵŝŶĂƚĞĚďǇĞŶĚĞŵŝĐƐƉĞĐŝĞƐ;ĞůůĞƚ
Ăů͘ϭϵϳϮ͕WŝĐŬĞŶϭϵϴϱ͕ƌŶƚǌĞƚĂů͘ϭϵϵϰͿ͘dŚĞƵŶŝƋƵĞďŝŽƚŝĐĂŶĚĂďŝŽƚŝĐĨĂĐƚŽƌƐ
ĚĞƐĐƌŝďĞĚĂďŽǀĞƉƌŽǀŝĚĞƐǀĞƌǇĚŝĨĨĞƌĞŶƚĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐŐĞŶĞƌĂƚŝŶŐƉĂƐƚĂŶĚƉƌĞƐĞŶƚ
ƉĂƚƚĞƌŶƐŽĨƉŽƉƵůĂƚŝŽŶĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇĐŽŵƉĂƌĞĚƚŽƚĞŵƉĞƌĂƚĞĂŶĚƚƌŽƉŝĐĂůƌĞŐŝŽŶƐ͘

Ϯϳ

ϭ͘ϯ͘ϭ͘ DĂƌŬĞƌƐŽĨĐŚŽŝĐĞ
/ŶƚŚĞŵĂƌŝŶĞĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕ĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐƚŚĞĞǆĐŚĂŶŐĞŽĨŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐďĞƚǁĞĞŶ
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŝƐŽĨƚĞŶďĞƐƚĂĐŚŝĞǀĞĚďǇŐĞŶĞƚŝĐŵĞƚŚŽĚƐƵƐŝŶŐĂĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶŽĨ
ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐƐƵĐŚĂƐEƐĞƋƵĞŶĐĞĂŶĂůǇƐŝƐĂŶĚŵŝĐƌŽƐĂƚĞůůŝƚĞEŵĂƌŬĞƌƐ͘;&ĠƌĂů
ϮϬϬϮͿ͘&ŽƌŽƌŐĂŶŝƐŵƐǁŝƚŚƉůĂŶŬƚŽŶŝĐĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕ƚƌĂĚŝƚŝŽŶĂůŵĞƚŚŽĚƐŽĨŵĂƌŬ
ƌĞĐĂƉƚƵƌĞĂƌĞŝŵƉƌĂĐƚŝĐĂůĚƵĞƚŽƚŚĞƐŵĂůůƐŝǌĞĂŶĚƐŚĞĞƌĂďƵŶĚĂŶĐĞŽĨůĂƌǀĂĞ͕ĂŶĚ
ƚŚĞŚŝŐŚŵŽƌƚĂůŝƚǇƌĂƚĞŽĨůĂƌǀĂĞŝŶƚŚĞƉůĂŶŬƚŽŶ;&ĠƌĂůϮϬϬϮ͕ŽǁĞŶΘ^ƉŽŶĂƵŐůĞ
ϮϬϬϵͿ͘
EƐĞƋƵĞŶĐŝŶŐĂůůŽǁƐƚŚĞŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶŽĨƐŝŶŐůĞŶƵĐůĞŽƚŝĚĞƉŽůǇŵŽƌƉŚŝƐŵƐƚŚĂƚ
ĐĂŶďĞƵƐĞĚƚŽĞƐƚŝŵĂƚĞĞǀŽůƵƚŝŽŶĂƌǇƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐĂŵŽŶŐŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͕ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ
ĂŶĚƐƉĞĐŝĞƐ;&ƌĞĞůĂŶĚϮϬϬϱͿ͘ƐƚŚĞĐŚĂŶŐĞƐďĞƚǁĞĞŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐĂƌĞĐŽŵƉĂƌĞĚ͕ĂŶ
ĞƐƚŝŵĂƚŝŽŶŽĨƚŚĞĞǀŽůƵƚŝŽŶĂƌǇƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐďĞƚǁĞĞŶŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐĂŶĚƐƉĞĐŝĞƐŝƐ
ƉŽƐƐŝďůĞ͘DŝƚŽĐŚŽŶĚƌŝĂĂƌĞƐƵƉƉůŝĞĚƐŽůĞůǇƚŚƌŽƵŐŚƚŚĞŵĂƚĞƌŶĂůůŝŶĞ͕ĂŶĚĂƐƐƵĐŚ
ŵŝƚŽĐŚŽŶĚƌŝĂůE;ŵƚEͿĚŽĞƐŶŽƚƵŶĚĞƌŐŽƌĞĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶĚƵƌŝŶŐƐĞǆƵĂů
ƌĞƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ͘ǇƵƐŝŶŐEƐĞƋƵĞŶĐĞƐǁŝƚŚůŽǁŶƵŵďĞƌƐŽĨŵƵƚĂƚŝŽŶƐƉĞƌ
ŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶ͕ƐƵĐŚĂƐƚŚĞƌĞůĂƚŝǀĞůǇĐŽŶƐĞƌǀĞĚŵƚEǁĞĐĂŶŝŵƉƌŽǀĞƚŚĞƌĞƐŽůƵƚŝŽŶ
ŽĨĂŶĂůǇƐŝƐŽŶƉĂƐƚůĞǀĞůƐŽĨƉŽƉƵůĂƚŝŽŶĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇŚŽǁĞǀĞƌ͕ŵŽƌĞƌĞĐĞŶƚ
ĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇŝŵƉŽƌƚĂŶƚŽŶĂŶĞĐŽůŽŐŝĐĂůƚŝŵĞƐĐĂůĞŵĂǇŐŽƵŶĚĞƚĞĐƚĞĚ͘/ŶĂĚĚŝƚŝŽŶ
ƐĞĐƚŝŽŶƐŽĨŵƚE͕ƐƉĞĐŝĨŝĐĂůůǇƚŚĞĐǇƚŽĐŚƌŽŵĞŽǆŝĚĂƐĞƐƵďͲƵŶŝƚϭ;KϭͿĂŶĚƚŚĞ
ŵŝƚŽĐŚŽŶĚƌŝĂůƌŝďŽƐŽŵĂůƐƵďͲƵŶŝƚ;ϭϲ^ͿĂƌĞƌĞŐƵůĂƌůǇƵƐĞĚŝŶEďĂƌĐŽĚŝŶŐ
ĂŶĂůǇƐŝƐ͘dŚŝƐƉƌŽǀŝĚĞƐĂĚĂƚĂďĂƐĞŽĨĐŽŵƉĂƌĂďůĞEƐĞƋƵĞŶĐĞƐĨƌŽŵďŽƚŚƚŚĞ
ƐĂŵĞ͕ĂŶĚĐůŽƐĞůǇƌĞůĂƚĞĚƐƉĞĐŝĞƐ͘^ĞƋƵĞŶĐĞĂŶĂůǇƐŝƐŽĨŵƚEĐĂŶĂůƐŽƉƌŽǀŝĚĞ
Ϯϴ

ǀĂůƵĂďůĞŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶŽŶƉŽƚĞŶƚŝĂůůǇŝƐŽůĂƚĞĚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐĂŶĚƚŚĞƉƌĞƐĞŶĐĞŽĨ
ĐƌǇƉƚŝĐƐƉĞĐŝĞƐ;,ĂƌƚΘ^ƵŶĚĂǇϮϬϬϳͿ͘
DŝĐƌŽƐĂƚĞůůŝƚĞŵĂƌŬĞƌƐĂƌĞďŝͲƉĂƌĞŶƚĂůůǇŝŶŚĞƌŝƚĞĚ͕ƐŚŽƌƚƐĞĐƚŝŽŶƐŽĨŶƵĐůĞĂƌE
ǁŝƚŚƌĞƉĞĂƚŝŶŐďĂƐĞƵŶŝƚƐǁŚŝĐŚĂƌĞƌĞŐƵůĂƌůǇƐŚŽƌƚĞŶĞĚŽƌůĞŶŐƚŚĞŶĞĚĚƵƌŝŶŐ
ƌĞƉůŝĐĂƚŝŽŶ͘ǇĐŽŵƉĂƌŝŶŐƚŚĞůĞŶŐƚŚŽĨƐŚŽƌƚƌĞƉĞĂƚĞĚƵŶŝƚƐŽĨďĂƐĞƐ͕
ŵŝĐƌŽƐĂƚĞůůŝƚĞƐĂůůŽǁĂŶĂŶĂůǇƐŝƐŽĨǀĞƌǇĨŝŶĞƐĐĂůĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞ
ƵŶĂĐŚŝĞǀĂďůĞǁŝƚŚŵŽƐƚŽƚŚĞƌŵĂƌŬĞƌƐ;'ŽůĚƐƚĞŝŶΘ^ĐŚůƂƚƚĞƌĞƌϭϵϵϵ͕^ĞůŬŽĞΘ
dŽŽŶĞŶϮϬϬϲͿ͘/ŶĐŽŶƚƌĂƐƚƚŽŵƚEƐĞƋƵĞŶĐŝŶŐ͕ƚŚĞƌĞůĂƚŝǀĞůǇŚŝŐŚŵƵƚĂƚŝŽŶƌĂƚĞ
ŽĨŵŝĐƌŽƐĂƚĞůůŝƚĞƐĂůůŽǁƚŚĞŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶŽĨŵƵĐŚŵŽƌĞƌĞĐĞŶƚŐĞŶĞĨůŽǁ͘
,ŽǁĞǀĞƌ͕ĚƵĞƚŽƚŚĞĨŝŶĞƐĐĂůĞƌĞƐŽůƵƚŝŽŶŽĨŵŝĐƌŽƐĂƚĞůůŝƚĞŵĂƌŬĞƌƐƉŽƚĞŶƚŝĂů
ĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇĂƚůĂƌŐĞƐƉĂƚŝĂůƐĐĂůĞƐŽƌƉĂƐƚĞǀĞŶƚƐŵĂǇŐŽƵŶĚĞƚĞĐƚĞĚ;&ƌĞĞůĂŶĚ
ϮϬϬϱͿ͘ǇƵƚŝůŝƐŝŶŐĂĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶŽĨƚŚĞůŽǁŵƵƚĂƚŝŽŶƌĂƚĞŵƚEƐĞƋƵĞŶĐĞƐĂŶĚ
ƌĂƉŝĚůǇĞǀŽůǀŝŶŐŵŝĐƌŽƐĂƚĞůůŝƚĞŵĂƌŬĞƌƐ͕ŝƚŝƐƉŽƐƐŝďůĞƚŽĞǆƉůŽƌĞďŽƚŚƉĂƐƚĂŶĚ
ƉƌĞƐĞŶƚůĞǀĞůƐŽĨƉŽƉƵůĂƚŝŽŶĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇ͘

ϭ͘ϯ͘Ϯ͘ ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůĐŚĂŶŐĞŝŶŶƚĂƌĐƚŝĐĂ
ŶƚĂƌĐƚŝĐĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐĂƌĞƉƌĞĚŝĐƚĞĚƚŽĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĂŶĞůĞǀĂƚĞĚƐĞǀĞƌŝƚǇŽĨĂůƚĞƌĞĚ
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐĚƵĞƚŽĐůŝŵĂƚĞĐŚĂŶŐĞƌĞůĂƚŝǀĞƚŽůŽǁĞƌůĂƚŝƚƵĚŝŶĂůƌĞŐŝŽŶƐ
;/WϮϬϬϭ͕ϮϬϬϳͿ͘ĞŶƚŚŝĐĨĂƵŶĂĂƌĞŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚĂƐƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇǀƵůŶĞƌĂďůĞƚŽ
ĂůƚĞƌĂƚŝŽŶƐŝŶĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚǁŝƚŚĐůŝŵĂƚĞĐŚĂŶŐĞƐƵĐŚĂƐ
ŝŶĐƌĞĂƐĞĚƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞĂŶĚĚĞĐƌĞĂƐĞĚƉ,;WĞĐŬϮϬϬϱ͕ƌŽŶƐŽŶĞƚĂů͘ϮϬϭϭͿ͘>Žǁ
ůĞǀĞůƐŽĨĂŶŶƵĂůƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞǀĂƌŝĂƚŝŽŶŝŶŶƚĂƌĐƚŝĐĐŽĂƐƚĂůǁĂƚĞƌƐŚĂǀĞůĞĚƚŽƚŚĞ
Ϯϵ

ĞǀŽůƵƚŝŽŶŽĨŽƌŐĂŶŝƐŵƐǁŝƚŚǀĞƌǇůŽǁƚŽůĞƌĂŶĐĞƚŽƐŵĂůůĐŚĂŶŐĞƐŝŶƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ͘
ZĞĚƵĐĞĚƚŚĞƌŵĂůƚŽůĞƌĂŶĐĞĐĂŶďĞƐĞĞŶŝŶďŽƚŚƚŚĞďŝǀĂůǀĞ>ĂƚƵƌŶƵůĂĞůůŝƉƚŝĐĂĂŶĚ
ůŝŵƉĞƚEĂĐĞůůĂĐŽŶĐŝŶŶĂǁŚŝĐŚůŽƐĞĂůůĞƐƐĞŶƚŝĂůďŝŽůŽŐŝĐĂůĨƵŶĐƚŝŽŶĂƚϱΣĂŶĚŝŶƚŚĞ
ƐĐĂůůŽƉĚŵƵƐƐŝƵŵĐŽůďĞĐŬŝǁŚŝĐŚůŽƐĞƐƚŚĞĂďŝůŝƚǇƚŽƐǁŝŵĂƚϮΣ;WĞĐŬĞƚĂů͘ϮϬϬϰ͕
WĞĐŬĞƚĂů͘ϮϬϬϲͿ͘ĂƌůǇůŝĨĞŚŝƐƚŽƌǇƉůĂŶŬƚŽŶŝĐƐƚĂŐĞƐŽĨĚĞǀĞůŽƉŝŶŐŶƚĂƌĐƚŝĐŵĂƌŝŶĞ
ŝŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞƐƐƵĐŚĂƐƚŚĞƌĞŐƵůĂƌĞĐŚŝŶŽŝĚ^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŶĞƵŵĂǇĞƌŝ͕ƚŚĞŶĞŵĞƌƚĞĂŶ
ǁŽƌŵWĂƌďŽƌůĂƐŝĂĐŽƌƌƵŐĂƚƵƐ;ƌŝĐƐŽŶĞƚĂů͘ϮϬϭϬͿĂŶĚŵŽƐƚďƌŽŽĚŝŶŐŶƚĂƌĐƚŝĐ
ĞĐŚŝŶŽŝĚƐ;^ĞǁĞůůΘ,ŽĨŵĂŶŶϮϬϭϭͿŚĂǀĞďĞĞŶŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚĂƐƐĞŶƐŝƚŝǀĞƚŽůŽǁĞƌĞĚ
Ɖ,͕ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚǁŝƚŚŽĐĞĂŶĂĐŝĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͘dŚĞŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞŽĨŝŶƚĞƌĂĐƚŝǀĞĞĨĨĞĐƚƐ
ďĞƚǁĞĞŶŵƵůƚŝƉůĞƐƚƌĞƐƐŽƌƐŚĂƐĂůƐŽďĞĞŶŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚďǇƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞĂŶĚƉ,
ĐŽŵƉŽƵŶĚŝŶŐƚŚĞƌĞĚƵĐƚŝŽŶŽĨĨĞƌƚŝůŝǌĂƚŝŽŶƐƵĐĐĞƐƐŝŶ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝ;ƌŝĐƐŽŶĞƚĂů͘
ϮϬϭϮͿ͘
/ŶĂĚĚŝƚŝŽŶƚŽĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůƐƚƌĞƐƐĞƐĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚǁŝƚŚĐůŝŵĂƚĞĐŚĂŶŐĞ͕ŶƚĂƌĐƚŝĐ
ĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐĂƌĞĂůƐŽĞǆƉŽƐĞĚƚŽůŽĐĂůŝƐĞĚŚƵŵĂŶĚŝƐƚƵƌďĂŶĐĞƚŚƌŽƵŐŚĞĨĨůƵĞŶƚ
ƐƚƌĞĂŵƐĂŶĚƌƵďďŝƐŚƚŝƉůĞĂĐŚĂƚĞƐĨƌŽŵƌĞƐĞĂƌĐŚƐƚĂƚŝŽŶƐ;>ĞŶŝŚĂŶϭϵϵϮ͕>ĞŶŝŚĂŶΘ
KůŝǀĞƌϭϵϵϱ͕^ƚĂƌŬĞƚĂů͘ϮϬϬϯĂ͕^ƚĂƌŬĞƚĂů͘ϮϬϬϯďͿ͘dŚĞƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇŽĨŶƚĂƌĐƚŝĐ
ŽƌŐĂŶŝƐŵƐƚŽƚŚĞƐĞĐŽŶƚĂŵŝŶĂŶƚƐŝƐĞǆŚŝďŝƚĞĚŝŶ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝ͕ǁŚŝĐŚŝƐŵŽƌĞ
ƐƵƐĐĞƉƚŝďůĞƚŽŝŵƉĞĚĞĚĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĚƵĞƚŽĂŶƚŚƌŽƉŽŐĞŶŝĐƉŽůůƵƚĂŶƚƐƚŚĂŶ
ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚƚĞŵƉĞƌĂƚĞĂŶĚƚƌŽƉŝĐĂůƐƉĞĐŝĞƐ;<ŝŶŐΘZŝĚĚůĞϮϬϬϭͿ͘
dŚĞƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇŽĨŶƚĂƌĐƚŝĐŽƌŐĂŶŝƐŵƐĂŶĚƚŚĞŝƌĞĂƌůǇůŝĨĞŚŝƐƚŽƌǇƐƚĂŐĞƐƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ
ŝŵƉĂĐƚƐƐƵƌǀŝǀĂůĂƚƚŚĞŝŶĚŝǀŝĚƵĂůůĞǀĞů͕ĂŶĚŵĂǇĂůƐŽƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇŝŵƉĂĐƚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ
ĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇ͘ƐĂůĂƌŐĞŶƵŵďĞƌŽĨŶƚĂƌĐƚŝĐŵĂƌŝŶĞŝŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞƐƌĞůǇƐŽůĞůǇŽŶ
ůĂƌǀĂůĚŝƐƉĞƌƐĂůƚŽŵĂŝŶƚĂŝŶƉŽƉƵůĂƚŝŽŶĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇ͕ĨĂĐƚŽƌƐƚŚĂƚŝŶŚŝďŝƚůĂƌǀĂů
ϯϬ

ƐƵƌǀŝǀĂůŽƌŝŵƉĂĐƚĞĂƌůǇĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂůƐƚĂŐĞƐƐƵĐŚĂƐŝŶĐƌĞĂƐĞĚǁĂƌŵŝŶŐŽƌ
ĚĞĐƌĞĂƐĞĚƉ,ǁŝůůƌĞĚƵĐĞƉŽƚĞŶƚŝĂůĚŝƐƉĞƌƐĂůƚŚƌŽƵŐŚƉĞůĂŐŝĐůĂƌǀĂůƐƚĂŐĞƐ͘
WŽƉƵůĂƚŝŽŶĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇŝƐǀŝƚĂůĨŽƌƚƌĂŶƐŵŝƚƚŝŶŐŬĞǇĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶƐƚŽĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů
ĐŚĂůůĞŶŐĞƐƚŽƚŚĞƌĞƐƚŽĨƚŚĞƐƉĞĐŝĞƐǁŝƚŚƌĞĚƵĐĞĚĚŝƐƉĞƌƐĂůĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚǁŝƚŚ
ŝŶĐƌĞĂƐĞĚƌŝƐŬŽĨĞǆƚŝŶĐƚŝŽŶ;DĂƐƐŽƚĞƚĂů͘ϮϬϬϴͿ͘/ŶĐŽŶƚƌĂƐƚƚŽŵĞƌŽƉůĂŶŬƚŽŶ
ƐƉĞĐŝĞƐ͕ďƌŽŽĚŝŶŐƐƉĞĐŝĞƐƚŚĂƚůĂĐŬƉĞůĂŐŝĐĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂůƐƚĂŐĞƐĂƌĞĂůƌĞĂĚǇĂƚĂŶ
ŝŶĐƌĞĂƐĞĚƌŝƐŬĨƌŽŵĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůĐŚĂŶŐĞƐ͕ǁŝƚŚŽƵƚƚŚĞĚŝƐƉĞƌƐĂůĂďŝůŝƚǇƚŽƉĂƐƐŽŶ
ĂĚǀĂŶƚĂŐĞŽƵƐŵƵƚĂƚŝŽŶƐƚŽŶĞŝŐŚďŽƵƌŝŶŐƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŽƌƌĞĐŽůŽŶŝƐĞĂƌĞĂƐĂĨƚĞƌůŽĐĂů
ĞǆƚŝŶĐƚŝŽŶĞǀĞŶƚƐ;>ĞĚŽƵǆĞƚĂů͘ϮϬϭϮͿ͘dŚĞĐŚĂůůĞŶŐĞƐƉƌŽǀŝĚĞĚďǇĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů
ŝŵƉĂĐƚƐŽĨĐůŝŵĂƚĞĐŚĂŶŐĞĂŶĚĂŶƚŚƌŽƉŽŐĞŶŝĐƉŽůůƵƚŝŽŶŚŝŐŚůŝŐŚƚƚŚĞŶĞĞĚƚŽ
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŚŽǁƐƚƌĞƐƐŽƌƐĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚǁŝƚŚĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůĐŚĂŶŐĞǁŝůůĂĨĨĞĐƚŬĞǇ
ŶƚĂƌĐƚŝĐŽƌŐĂŶŝƐŵƐ͘
/ĚĞŶƚŝĨǇŝŶŐƚŚĞƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇŽĨƉĞůĂŐŝĐůŝĨĞƐƚĂŐĞƐ͕ƉƌĞƐĞŶƚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕ĂŶĚ
ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐŐĞŶĞƌĂƚŝŶŐƚŚŝƐƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕ĂůůŽǁƐŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶŽĨŝŵƉŽƌƚĂŶƚƐŽƵƌĐĞ
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐĨŽƌŶĞǁƌĞĐƌƵŝƚƐĂŶĚƉŽƚĞŶƚŝĂůůǇŝƐŽůĂƚĞĚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŽƌĂƌĞĂƐƵŶĂďůĞƚŽ
ƌĞƐƚŽĐŬĂĨƚĞƌůŽĐĂůĞǆƚŝŶĐƚŝŽŶƐ͘dŚŝƐŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶŝƐĐƌƵĐŝĂůĨŽƌƚŚĞŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶŽĨ
ĞĨĨĞĐƚŝǀĞĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶĂŶĚŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐŝŶŶƚĂƌĐƚŝĐĂ͕ďǇƉůĂĐŝŶŐDĂƌŝŶĞ
WƌŽƚĞĐƚĞĚƌĞĂƐ;DWƐͿŝŶůŽĐĂƚŝŽŶƐƚŚĂƚǁŝůůŵĂǆŝŵŝƐĞƚŚĞĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶŽĨŐĞŶĞƚŝĐ
ĚŝǀĞƌƐŝƚǇ͘dŚĞƐĞĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐŚĂǀĞƉƌŽǀĞŶƐƵĐĐĞƐƐĨƵůŝŶŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚŽĨ
ĨŝƐŚĂŶĚƐŚĞůůĨŝƐŚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐďǇƉƌŽƚĞĐƚŝŶŐŬĞǇĂƌĞĂƐĨƌŽŵĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶĂŶĚ
ĂůůŽǁŝŶŐŶĞŝŐŚďŽƵƌŝŶŐƌĞŐŝŽŶƐƚŽďĞŶĞĨŝƚĨƌŽŵƚŚĞƐƉŝůůŽǀĞƌŽĨĂĚƵůƚƐĂŶĚůĂƌǀĂĞ
;ŐĂƌĚǇϭϵϵϰ͕DĐůĂŶĂŚĂŶΘDĂŶŐŝϮϬϬϬ͕WĂůƵŵďŝϮϬϬϯ͕'ŽŹŝĞƚĂů͘ϮϬϬϴͿ͘/ŶŽƌĚĞƌ
ƚŽŵĂǆŝŵŝƐĞĞĨĨĞĐƚŝǀĞŶĞƐƐǁŚĞŶŝŵƉůĞŵĞŶƚŝŶŐDWƐ͕ĂƐŽƵŶĚƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐŽĨƚŚĞ
ϯϭ

ĚŝƐƉĞƌƐĂůĂŶĚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇďĞƚǁĞĞŶĂŶĚǁŝƚŚŝŶƚŚĞƉŽƚĞŶƚŝĂůƉƌŽƚĞĐƚĞĚ
ĂƌĞĂƐŝƐƌĞƋƵŝƌĞĚ;ŽǁĞŶϭϵϵϵ͕ŽƚƐĨŽƌĚĞƚĂů͘ϮϬϬϯ͕WĂůƵŵďŝϮϬϬϯ͕^ŚĂŶŬƐĞƚĂů͘
ϮϬϬϯͿ͘dŚŝƐĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶŝƐĞǀĞŶŵŽƌĞĐƌŝƚŝĐĂůŐŝǀĞŶƚŚĞĞŶĚŽƌƐĞŵĞŶƚďǇƚŚĞ
ŽŵŵŝƚƚĞĞĨŽƌƚŚĞŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶŽĨŶƚĂƌĐƚŝĐDĂƌŝŶĞ>ŝǀŝŶŐZĞƐŽƵƌĐĞƐD>Z
;D>ZϮϬϬϱͿĨŽƌĂƐĞƌŝĞƐŽĨDWƐƚŽďĞĐƌĞĂƚĞĚŝŶŶƚĂƌĐƚŝĐĂ͘

ϭ͘ϯ͘ϯ͘ tŚǇĞĐŚŝŶŽĚĞƌŵƐ͍
ĐŚŝŶŽĚĞƌŵƐĂƌĞĂŶŝŵƉŽƌƚĂŶƚĐŽŵƉŽŶĞŶƚŽĨŵĂƌŝŶĞďĞŶƚŚŝĐĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐ
ǁŽƌůĚǁŝĚĞ͕ĂŶĚĨŽƌŵĂƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚĐŽŵƉŽŶĞŶƚŽĨƚŚĞƚƌŽƉŚŝĐǁĞďŝŶŶƚĂƌĐƚŝĐ
ĐŽĂƐƚĂůǁĂƚĞƌƐ;DĐůŝŶƚŽĐŬϭϵϵϰͿ͘dŚĞĞĐŽůŽŐŝĐĂůŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞŽĨĞĐŚŝŶŽŝĚƐ͕ĂŶĚ
ƌĂŶŐĞŽĨůŝĨĞŚŝƐƚŽƌǇĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐĨƌŽŵďƌŽŽĚŝŶŐƚŽďƌŽĂĚĐĂƐƚƐƉĂǁŶŝŶŐ͕ĐŽƵƉůĞĚ
ǁŝƚŚƚŚĞŝƌĞĂƐǇĐŽůůĞĐƚŝŽŶĂŶĚŵĂŶŝƉƵůĂƚŝŽŶŝŶƚŚĞůĂďŽƌĂƚŽƌǇŵĂŬĞƐƚŚĞŵŝĚĞĂů
ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐĨŽƌĞǆƉůŽƌŝŶŐƉŚǇƐŝŽůŽŐŝĐĂůƌĞƐƉŽŶƐĞƐƚŽĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůƐƚƌĞƐƐĂŶĚ
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇ;ŝŶŶĞůĞƚĂů͘ϭϵϴϳ͕ĂǇĞƚĂů͘ϭϵϵϯ͕>ŽĐŬŚĂƌƚĞƚĂů͘ϭϵϵϰ͕
tĂƌĚĞƚĂů͘ϮϬϬϴ͕ůĂƌŬĞƚĂů͘ϮϬϬϵ͕ǇƌŶĞϮϬϭϬ͕DĂůƚĂŐůŝĂƚŝĞƚĂů͘ϮϬϭϬͿ͘/ŶĂĚĚŝƚŝŽŶ
ƚŽƚŚĞŝƌŐĞŶĞƌĂůƵƚŝůŝƚǇ͕ƚŚĞƌĞŝƐĂǁĞĂůƚŚŽĨŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƌĞŐĂƌĚŝŶŐƚĞŵƉĞƌĂƚĞĂŶĚ
ƚƌŽƉŝĐĂůƐƉĞĐŝĞƐŽĨĞĐŚŝŶŽĚĞƌŵƐƚŚĂƚƉƌŽǀŝĚĞǀĂůƵĂďůĞĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶƐĨŽƌƉŽůĂƌƐƉĞĐŝĞƐ
ŝ͘Ğ͘;^ĞǁĞůůΘzŽƵŶŐϭϵϵϵ͕ǇƌŶĞĞƚĂů͘ϮϬϬϵ͕ĂůĚĞƌŽŶĞƚĂů͘ϮϬϬϵ͕ǇƌŶĞĞƚĂů͘ϮϬϭϬ͕
ǇƌŶĞĞƚĂů͘ϮϬϭϭ͕ĂůĚĞƌŽŶĞƚĂů͘ϮϬϭϮͿ͘dŚĞƉƌĞƐĞŶƚƐƚƵĚǇƚĂƌŐĞƚƐƚŚƌĞĞŬĞǇ
ĞĐŚŝŶŽŝĚƐƉĞĐŝĞƐŝŶŶĞĂƌƐŚŽƌĞǁĂƚĞƌƐŽĨĂƐƚŶƚĂƌĐƚŝĐĂ͖ƚŚĞďƌŽĂĚĐĂƐƚƐƉĂǁŶŝŶŐ
ƌĞŐƵůĂƌĞĐŚŝŶŽŝĚ^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŶĞƵŵĂǇĞƌŝ͕ĂŶĚƚŚĞďƌŽŽĚŝŶŐŚĞĂƌƚƵƌĐŚŝŶƐďĂƚƵƐ
ŶŝŵƌŽĚŝĂŶĚďĂƚƵƐŝŶŐĞŶƐ͘
ϯϮ

^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŶĞƵŵĂǇĞƌŝŚĂƐĂĐŝƌĐƵŵͲŶƚĂƌĐƚŝĐĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶĂŶĚŝƐŽŶĞŽĨƚŚĞŵŽƐƚ
ĐŽŶƐƉŝĐƵŽƵƐĂŶĚĂďƵŶĚĂŶƚĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐŽĨƚŚĞďĞŶƚŚŝĐŵĂĐƌŽŝŶǀĞƌƚĞƌďƌĂƚĞ
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕ĂŶĚƚŚĞŽŶůǇƌĞŐƵůĂƌĞĐŚŝŶŽŝĚĨŽƵŶĚŝŶƐŚĂůůŽǁ;фϭϬϬŵͿǁĂƚĞƌƐŽĨ
ŶƚĂƌĐƚŝĐĂ;ƌĞǇΘ'Ƶƚƚϭϵϵϭ͕ƌĞǇĞƚĂů͘ϭϵϵϱͿ͘^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝĂƌĞƉƌŝŵĂƌŝůǇĂůŐĂů
ŐƌĂǌĞƌƐƉƌĞĨĞƌƌŝŶŐŚĂƌĚƐƵďƐƚƌĂƚĞƐǁŚĞƌĞƚŚĞŝƌƉƌŝŵĂƌǇĨŽŽĚƐŽƵƌĐĞŝƐĐŽŵŵŽŶĂŶĚ
ĂƌĞƌĞŐƵůĂƌůǇĨŽƵŶĚŝŶŚŝŐŚĂďƵŶĚĂŶĐĞ;ƵƉƚŽϮ͘ϳŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐͬŵϮͿ͘^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝ
ƌĞƉƌŽĚƵĐĞĂŶŶƵĂůůǇĂŶĚŵĂŝŶƚĂŝŶĂŚŝŐŚƉŽƚĞŶƚŝĂůĚŝƐƉĞƌƐĂůĚƵĞƚŽŝƚƐ
ƉůĂŶŬƚŽƚƌŽƉŚŝĐůĂƌǀĂůƐƚĂŐĞǁŚŝĐŚĐĂŶƌĞŵĂŝŶƌĞƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞůǇǀŝĂďůĞĨŽƌƵƉƚŽĨŽƵƌ
ŵŽŶƚŚƐŝŶƚŚĞǁĂƚĞƌĐŽůƵŵŶ͘ďĂƚƵƐŶŝŵƌŽĚŝĂŶĚ͘ŝŶŐĞŶƐĂƌĞƚǁŽŽĨƚŚĞĨŝǀĞ
ŬŶŽǁŶďĂƚƵƐƐƉĞĐŝĞƐĨŽƵŶĚŝŶŶĞĂƌƐŚŽƌĞĐŽĂƐƚĂůǁĂƚĞƌƐŽĨĂƐƚŶƚĂƌĐƚŝĐĂ͘ďĂƚƵƐ
ŶŝŵƌŽĚŝĂŶĚ͘ŝŶŐĞŶƐĂƌĞŝƌƌĞŐƵůĂƌ^ƉĂƚĂŶŐŽŝĚĞĐŚŝŶŽŝĚƐƚŚĂƚƌĞƐŝĚĞŝŶĨŝŶĞ
ƐĞĚŝŵĞŶƚƐŽĨĐŽĂƐƚĂůƌĞŐŝŽŶƐǁŚĞƌĞƚŚĞǇĨŝůƚĞƌƉĂƌƚŝĐƵůĂƚĞŵĂƚƚĞƌďǇŝŶŐĞƐƚŝŶŐ
ƐĞĚŝŵĞŶƚĂŶĚĞǆĐƌĞƚŝŶŐƚŚĞŝŶŽƌŐĂŶŝĐŵĂƚĞƌŝĂů͘&ĞŵĂůĞƐďƌŽŽĚƚŚĞŝƌǇŽƵŶŐŝŶ
ŵĂƌƐƵƉŝĂƚĞĚĞƉƌĞƐƐŝŽŶƐŝŶƚŚĞƚĞƐƚĂŶĚĂƌĞĨŽƵŶĚǁŝƚŚũƵǀĞŶŝůĞƐĂƚǀĂƌŝŽƵƐƐƚĂŐĞƐŽĨ
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕ƚŚŽƵŐŚƚƚŽďĞƌĞůĞĂƐĞĚŝŶƚŽƚŚĞƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚǇĞĂƌƌŽƵŶĚ
;WĞĂƌƐĞΘDĐůŝŶƚŽĐŬϭϵϵϬ͕^ĐŚŝŶŶĞƌΘDĐůŝŶƚŽĐŬϭϵϵϯͿ͘dŚĞďƌŽŽĚŝŶŐůŝĨĞŚŝƐƚŽƌǇ
ƐƚƌĂƚĞŐǇŝƐĐŽŵŵŽŶƚŽƚŚĞĞŶƚŝƌĞďĂƚƵƐŐĞŶƵƐĂŶĚůĞŶĚƐĂǀĞƌǇůŽǁƉŽƚĞŶƚŝĂů
ĚŝƐƉĞƌƐĂůƚŽƚŚĞƐĞƐƉĞĐŝĞƐ͘ĞƐƉŝƚĞƚŚĞŝƌůŝŵŝƚĞĚĚŝƐƉĞƌƐĂůĐĂƉĂďŝůŝƚǇ͕ƚŚĞďĂƚƵƐ
ŐĞŶƵƐŚĂƐĂĐŝƌĐƵŵͲŶƚĂƌĐƚŝĐĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ͕ǁŝƚŚďŽƚŚ͘ŶŝŵƌŽĚŝĂŶĚ͘ŝŶŐĞŶƐ
ƌĞƉŽƌƚĞĚƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚĂƐƚŶƚĂƌĐƚŝĐĂĨƌŽŵƚŚĞZŽƐƐ^ĞĂƚŽDĂǁƐŽŶƐƚĂƚŝŽŶŝŶƚŚĞ
ƵƐƚƌĂůŝĂŶŶƚĂƌĐƚŝĐdĞƌƌŝƚŽƌǇ;<ƌŽŚϮϬϭϭͿ͘dŚĞƐĞƚŚƌĞĞƐƉĞĐŝĞƐŽĨĞĐŚŝŶŽĚĞƌŵƐǁŝůů
ďĞƵƚŝůŝǌĞĚŝŶĨĞƌƚŝůŝǌĂƚŝŽŶĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐ͕ĂŶĚĂŶĂůǇƐŝƐŽĨŵƚEƐĞƋƵĞŶĐŝŶŐĂŶĚ
ϯϯ

ŵŝĐƌŽƐĂƚĞůůŝƚĞŵĂƌŬĞƌƐƚŽĞǆƉůŽƌĞƚŚĞƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇŽĨĞĂƌůǇůŝĨĞŚŝƐƚŽƌǇƐƚĂŐĞƐĂŶĚ
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞŝŶƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐďĞŶƚŚŽƐ͘
ĂƐĞĚŽŶƉƌĞǀŝŽƵƐƐƚƵĚŝĞƐƐŚŽǁŝŶŐƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇŽĨŶƚĂƌĐƚŝĐŽƌŐĂŶŝƐŵƐƚŽ
ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞĐŚĂŶŐĞ;WĞĐŬĞƚĂů͘ϮϬϬϰͿĂŶĚƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇŽĨĞĐŚŝŶŽŝĚƐƚŽĐŚĂŶŐĞƐŝŶ
ƐĂůŝŶŝƚǇ;'ƌĞĞŶǁŽŽĚΘĞŶŶĞƚƚϭϵϴϭ͕ŽǁĂƌƚĞƚĂů͘ϮϬϬϵ͕ůůĞŶΘWĞĐŚĞŶŝŬϮϬϭϬͿ͕
ǁĞĞǆƉĞĐƚƚŚĞĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƉƌŽĐĞƐƐŝŶ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝƚŽďĞŝŵƉĂĐƚĞĚďǇŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ
ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞĂŶĚĚĞĐƌĞĂƐŝŶŐƐĂůŝŶŝƚǇ͘/ŶĂĚĚŝƚŝŽŶ͕ďĂƐĞĚŽŶƉƌĞǀŝŽƵƐƐƚƵĚŝĞƐŝŶƐƵďͲ
ŶƚĂƌĐƚŝĐďƌŽŽĚŝŶŐĞĐŚŝŶŽŝĚƐ;>ĞĚŽƵǆĞƚĂů͘ϮϬϭϮͿ͕ǁĞĞǆƉĞĐƚƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞŝŶƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐƐƉĞĐŝĞƐ͘ŶŝŵƌŽĚŝĂŶĚ͘ŝŶŐĞŶƐĂƐĂƌĞƐƵůƚŽĨƌĞĚƵĐĞĚ
ĚŝƐƉĞƌƐĂůƉŽƚĞŶƚŝĂů͘/ŶĐŽŶƚƌĂƐƚ͕ďĂƐĞĚŽŶƚŚĞŚŝŐŚĚŝƐƉĞƌƐĂůƉŽƚĞŶƚŝĂůŽĨ^͘
ŶĞƵŵĂǇĞƌŝĂŶĚƉƌĞǀŝŽƵƐƐƚƵĚŝĞƐƐŚŽǁŝŶŐŚŽŵŽŐĞŶŽƵƐƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞǁŝƚŚŝŶ
ŽĐĞĂŶďĂƐŝŶƐŝŶďƌŽĂĚĐĂƐƚƐƉĂǁŶŝŶŐĞĐŚŝŶŽŝĚƐ;DĂůƚĂŐůŝĂƚŝĞƚĂů͘ϮϬϭϬͿ͕ĂŶĚĂ
ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶŽĨďƌŽŽĚŝŶŐǀƐďƌŽĂĚĐĂƐƚƐƉĂǁŶŝŶŐŝŶŶƚĂƌĐƚŝĐŵŽůůƵƐĐƐǁĞĞǆƉĞĐƚ
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞŽŶůǇĂƚůĂƌŐĞŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĚŝƐƚĂŶĐĞƐ͕ǁŝƚŚŚŽŵŽŐĞŶŽƵƐ
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŽǀĞƌĨŝŶĞƐƉĂƚŝĂůƐĐĂůĞƐ͘

ϭ͘ϯ͘ϰ͘ &ŝůůŝŶŐŝŶƚŚĞŬŶŽǁůĞĚŐĞŐĂƉ
ĞƐƉŝƚĞƚŚĞǀƵůŶĞƌĂďŝůŝƚǇŽĨŶƚĂƌĐƚŝĐƐǇƐƚĞŵƐƚŽŶĞŐĂƚŝǀĞŝŵƉĂĐƚƐŽĨĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů
ĐŚĂŶŐĞ͕ĂŶĚƚŚĞŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞŽĨƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐƉŽƉƵůĂƚŝŽŶĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇŝŶƚŚĞƐĞ
ĨƌĂŐŝůĞĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ͕ƚŚĞƌĞŝƐĂƉĂƵĐŝƚǇŽĨŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶŽŶďŽƚŚŝŶƚĞƌĂĐƚŝǀĞ
ŝŶĨůƵĞŶĐĞƐŽĨŵƵůƚŝƉůĞƐƚƌĞƐƐŽƌƐĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚǁŝƚŚĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůĐŚĂŶŐĞĂŶĚƚŚĞůĞǀĞů
ŽĨƉŽƉƵůĂƚŝŽŶĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇŝŶŶƚĂƌĐƚŝĐĂ͘/ŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶŽĨƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇŽĨŶƚĂƌĐƚŝĐ
ϯϰ

ŽƌŐĂŶŝƐŵƐƚŽĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůĐŚĂŶŐĞĂŶĚĂŶƚŚƌŽƉŽŐĞŶŝĐĐŽŶƚĂŵŝŶĂŶƚƐŚĂƐďĞĞŶ
ƉƌŝŵĂƌŝůǇůŝŵŝƚĞĚƚŽƐŝŶŐůĞƐƚƌĞƐƐŽƌƌĞƐƉŽŶƐĞŝŶŶƚĂƌĐƚŝĐŽƌŐĂŶŝƐŵƐ;<ŝŶŐΘZŝĚĚůĞ
ϮϬϬϭ͕ƌŽŶƐŽŶĞƚĂů͘ϮϬϭϭͿ͗ŽŶůǇĂĨĞǁƐƚƵĚŝĞƐŚĂǀĞŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚƚŚĞŝŶĨůƵĞŶĐĞŽĨ
ŵƵůƚŝƉůĞƐƚƌĞƐƐŽƌƐĂŶĚƚŚĞŝƌŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶ;ƌŝĐƐŽŶĞƚĂů͘ϮϬϭϮͿ͘>ŝŬĞǁŝƐĞ͕ƚŚĞƌĞŝƐĂůƐŽ
ǀĞƌǇůŝƚƚůĞŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƌĞŐĂƌĚŝŶŐƉŽƉƵůĂƚŝŽŶĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇŝŶƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐ͘dŚĞ
ŵĂũŽƌŝƚǇŽĨƌĞƐĞĂƌĐŚŚĂƐĨŽĐƵƐĞĚŽŶůŽǁĚŝƐƉĞƌƐĂůŽƌŐĂŶŝƐŵƐǁŚĞƌĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞŝƐĞǆƉĞĐƚĞĚďĂƐĞĚŽŶůŝĨĞŚŝƐƚŽƌǇĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ;,ƵŶƚĞƌΘ,ĂůĂŶǇĐŚϮϬϬϴ͕
ƌĂŶŐŽĞƚĂů͘ϮϬϭϭ͕,ŽĨĨŵĂŶĞƚĂů͘ϮϬϭϭ͕ĂŝƌĚĞƚĂů͘ϮϬϭϮͿ͕ŽƌŽŶĂƌĞĂƐǁŚĞƌĞ
ĚŝƐĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐĂƌĞĞǆƉĞĐƚĞĚĚƵĞƚŽůŽĐĂůŽĐĞĂŶŽŐƌĂƉŚǇ;,ƵŶƚĞƌΘ
,ĂůĂŶǇĐŚϮϬϬϴ͕ϮϬϭϬͿ͘KŶůǇĂƐŝŶŐůĞƐƚƵĚǇƚŽĚĂƚĞŚĂƐĨŽƵŶĚĨŝŶĞƐĐĂůĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞŝŶĂŶŶƚĂƌĐƚŝĐďƌŽĂĚĐĂƐƚƐƉĂǁŶŝŶŐŽƌŐĂŶŝƐŵ͕ĂŶĚƚŚĞŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐĚƌŝǀŝŶŐ
ƚŚŝƐĨŝŶĞƐĐĂůĞƐƚƌƵĐƚƵƌĞƌĞŵĂŝŶƵŶŬŶŽǁŶ;,ŽĨĨŵĂŶĞƚĂů͘ϮϬϭϮͿ͘tŚŝůĞƚŚĞƐĞƐƚƵĚŝĞƐ
ŚĂǀĞƉƌŽǀŝĚĞĚǀĂůƵĂďůĞŝŶƐŝŐŚƚŝŶƚŽƐŽŵĞŽĨƚŚĞĞĐŽůŽŐŝĐĂůƉƌŽĐĞƐƐĞƐŽĐĐƵƌƌŝŶŐŝŶ
ƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐ͕ƚŚĞƌĞĂƌĞǀŝƚĂůŬŶŽǁůĞĚŐĞŐĂƉƐƚŚĂƚŚĂǀĞŶŽƚǇĞƚďĞĞŶƌĞƐŽůǀĞĚ͘

ϭ͘ϰ͘ ŝŵƐ
dŚŝƐƚŚĞƐŝƐƉƌŽǀŝĚĞƐŬŶŽǁůĞĚŐĞƚŚĂƚŝƐĐƌƵĐŝĂůĨŽƌƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐĂŶĚƉƌŽƚĞĐƚŝŶŐĂ
ŬĞǇďŝŽůŽŐŝĐĂůĐŽŵƉŽŶĞŶƚŽĨƚŚĞĨƌĂŐŝůĞŵĂƌŝŶĞĞĐŽƐǇƐƚĞŵŽĨŶƚĂƌĐƚŝĐĂ͕ĂŶĚĂŝŵƐ
ƐƉĞĐŝĨŝĐĂůůǇƚŽĂĚĚƌĞƐƐƚŚƌĞĞŬĞǇƋƵĞƐƚŝŽŶƐ͗
• tŚĂƚĂƌĞƚŚĞƉĂƚƚĞƌŶƐŽĨƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞŝŶŶƚĂƌĐƚŝĐĞĐŚŝŶŽŝĚƐ͕ĂŶĚ
ŚŽǁĂƌĞƚŚĞǇŝŶĨůƵĞŶĐĞĚďǇĚŝĨĨĞƌĞŶƚĞĂƌůǇůŝĨĞŚŝƐƚŽƌǇƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͍
ϯϱ

• ƌĞŶƚĂƌĐƚŝĐĞĐŚŝŶŽĚĞƌŵƐƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇǀƵůŶĞƌĂďůĞƚŽĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůĐŚĂŶŐĞ
ƚŚƌŽƵŐŚƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇŽĨůĂƌǀĂůƐƚĂŐĞƐŽƌƉĂƚƚĞƌŶƐŽĨƉŽƉƵůĂƚŝŽŶĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇ͍
• tŚĂƚĂƌĞƚŚĞŝŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐŽĨƚŚĞƐĞƉĂƚƚĞƌŶƐĂŶĚƚŚĞǀƵůŶĞƌĂďŝůŝƚǇŽĨƚŚĞƐĞ
ŶƚĂƌĐƚŝĐĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐĨŽƌĨƵƚƵƌĞŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͍
ϯϲ

ϭ͘ϱ͘ ZĞĨĞƌĞŶĐĞƐ

ŐĂƌĚǇdD;ϭϵϵϰͿĚǀĂŶĐĞƐŝŶŵĂƌŝŶĞĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ͗ƚŚĞƌŽůĞŽĨŵĂƌŝŶĞƉƌŽƚĞĐƚĞĚ
ĂƌĞĂƐ͘dƌĞŶĚƐŝŶĐŽůŽŐǇΘǀŽůƵƚŝŽŶϵ͗ϮϲϳͲϮϳϬ
ůůĞŶ:͕WĞĐŚĞŶŝŬ:;ϮϬϭϬͿhŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐƚŚĞĨĨĞĐƚƐŽĨ>Žǁ^ĂůŝŶŝƚǇŽŶ
&ĞƌƚŝůŝǌĂƚŝŽŶ^ƵĐĐĞƐƐĂŶĚĂƌůǇĞǀĞůŽƉŵĞŶƚŝŶƚŚĞ^ĂŶĚŽůůĂƌ
ĐŚŝŶĂƌĂĐŚŶŝƵƐƉĂƌŵĂ͘ŝŽůŽŐŝĐĂůƵůůĞƚŝŶϮϭϴ͗ϭϴϵͲϭϵϵ
ƌĂŶŐŽW͕^ŽůĞƌͲDĞŵďƌŝǀĞƐ͕DŝůůĞƌ<:;ϮϬϭϭͿ'ĞŶĞƚŝĐĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŽŶŝŶƚŚĞ
ĐŝƌĐƵŵͶŶƚĂƌĐƚŝĐƐĞĂƐƉŝĚĞƌEǇŵƉŚŽŶĂƵƐƚƌĂůĞ;WǇĐŶŽŐŽŶŝĚĂ͖
EǇŵƉŚŽŶŝĚĂĞͿ͘ĞĞƉ^ĞĂZĞƐĞĂƌĐŚWĂƌƚ//͗dŽƉŝĐĂů^ƚƵĚŝĞƐŝŶKĐĞĂŶŽŐƌĂƉŚǇ
ϱϴ͗ϮϭϮͲϮϭϵ
ƌŶƚǌt͕ƌĞǇd͕'ĂůůĂƌĚŽs;ϭϵϵϰͿŶƚĂƌĐƚŝĐǌŽŽďĞŶƚŚŽƐ͘KĐĞĂŶŽŐƌĂƉŚǇĂŶĚ
DĂƌŝŶĞŝŽůŽŐǇ͗ĂŶŶŶƵĂůZĞǀŝĞǁϯϮ͗ϮϰϭͲϯϬϰ
ƌŽŶƐŽŶZ͕dŚĂƚũĞ^͕DĐůŝŶƚŽĐŬ:͕,ƵŐŚĞƐ<;ϮϬϭϭͿŶƚŚƌŽƉŽŐĞŶŝĐŝŵƉĂĐƚƐŽŶ
ŵĂƌŝŶĞĞĐŽƐǇƐƚĞŵƐŝŶŶƚĂƌĐƚŝĐĂ͘ŶŶĂůƐŽĨƚŚĞEĞǁzŽƌŬĐĂĚĞŵǇŽĨ
^ĐŝĞŶĐĞƐϭϮϮϯ͗ϴϮͲϭϬϳ
ĂŝƌĚ,W͕DŝůůĞƌ<:͕^ƚĂƌŬ:^;ϮϬϭϮͿ'ĞŶĞƚŝĐWŽƉƵůĂƚŝŽŶ^ƚƌƵĐƚƵƌĞŝŶƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐ
ĞŶƚŚŽƐ͗/ŶƐŝŐŚƚƐĨƌŽŵƚŚĞtŝĚĞƐƉƌĞĂĚŵƉŚŝƉŽĚ͕KƌĐŚŽŵĞŶĞůůĂĨƌĂŶŬůŝŶŝ͘
W>Ž^KŶĞϳ͗Ğϯϰϯϲϯ
ĂŶŬ͕ƺƌŐĞƌZ͕,ĞƌŵŝƐƐŽŶ:͕;ϮϬϭϮͿdŚĞůŝŵŝƚƐƚŽƉĂƌĂƉĂƚƌŝĐƐƉĞĐŝĂƚŝŽŶ͗
ŽďǌŚĂŶƐŬǇʹDƵůůĞƌ/ŶĐŽŵƉĂƚŝďŝůŝƚŝĞƐŝŶĂĐŽŶƚŝŶĞŶƚʹŝƐůĂŶĚŵŽĚĞů͘
'ĞŶĞƚŝĐƐ͗ϭϵϭ͕ϴϰϱʹϴϲϯ

ϯϳ

ĂŶŬƐ^͕>ŝŶŐ^͕:ŽŚŶƐŽŶZ͕WŝŐŐŽƚƚDW͕tŝůůŝĂŵƐŽŶ:͕ĞŚĞƌĞŐĂƌĂǇ>;ϮϬϭϬͿ
'ĞŶĞƚŝĐƐƚƌƵĐƚƵƌĞŽĨĂƌĞĐĞŶƚĐůŝŵĂƚĞĐŚĂŶŐĞͲĚƌŝǀĞŶƌĂŶŐĞĞǆƚĞŶƐŝŽŶ͘
DŽůĞĐƵůĂƌĐŽůŽŐǇϭϵ͗ϮϬϭϭͲϮϬϮϰ
ĂŶŬƐ^͕WŝŐŐŽƚƚDW͕tŝůůŝĂŵƐŽŶ:͕ŽǀĠh͕,ŽůďƌŽŽŬE:͕ĞŚĞƌĞŐĂƌĂǇ>;ϮϬϬϳͿ
KĐĞĂŶŝĐǀĂƌŝĂďŝůŝƚǇĂŶĚĐŽĂƐƚĂůƚŽƉŽŐƌĂƉŚǇƐŚĂƉĞŐĞŶĞƚŝĐƐƚƌƵĐƚƵƌĞŝŶĂůŽŶŐͲ
ĚŝƐƉĞƌƐŝŶŐƐĞĂƵƌĐŚŝŶ͘ĐŽůŽŐǇϴϴ͗ϯϬϱϱʹϯϬϲϰ
ĂǇ^͕ƵƌŐĞƐƐZ͕EĂĐĐŝ;ϭϵϵϯͿ^ƚĂƚƵƐĂŶĚĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐŽĨĞĐŚŝŶŽŝĚ;ƉŚǇůƵŵ
ĐŚŝŶŽĚĞƌŵĂƚĂͿƚŽǆŝĐŝƚǇƚĞƐƚŵĞƚŚŽĚƐ͘/Ŷ͗>ĂŶĚŝƐt'͕,ƵŐŚĞƐ:^͕>ĞǁŝƐD
;ĞĚƐͿŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůƚŽǆŝĐŽůŽŐǇĂŶĚƌŝƐŬĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͘ŵĞƌŝĐĂŶ^ŽĐŝĞƚǇĨŽƌ
dĞƐƚŝŶŐĂŶĚDĂƚĞƌŝĂůƐ͕͘WŚŝůĂĚĞůƉŚŝĂ͕W͗ϮϴϭͲϯϬϮ
Ğůů::͕KŬĂŵƵƌĂ;ϮϬϬϱͿ>ŽǁŐĞŶĞƚŝĐĚŝǀĞƌƐŝƚǇŝŶĂŵĂƌŝŶĞŶĂƚƵƌĞƌĞƐĞƌǀĞ͗ƌĞͲ
ĞǀĂůƵĂƚŝŶŐĚŝǀĞƌƐŝƚǇĐƌŝƚĞƌŝĂŝŶƌĞƐĞƌǀĞĚĞƐŝŐŶ͘WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐŽĨƚŚĞZŽǇĂů
^ŽĐŝĞƚǇŽĨ>ŽŶĚŽŶ͗ŝŽůŽŐŝĐĂů^ĐŝĞŶĐĞƐϮϳϮ͗ϭϬϲϳͲϭϬϳϰ
ŽŚŽŶĂŬ:;ϭϵϵϵͿŝƐƉĞƌƐĂů͕'ĞŶĞ&ůŽǁ͕ĂŶĚWŽƉƵůĂƚŝŽŶ^ƚƌƵĐƚƵƌĞ͘dŚĞYƵĂƌƚĞƌůǇ
ZĞǀŝĞǁŽĨŝŽůŽŐǇϳϰ͗ϮϭͲϰϱ
ŽŝƐƐŝŶ͕&ĠƌĂů:W͕ŚĞŶƵŝů;ϮϬϬϴͿĞĨŝŶŝŶŐƌĞƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞůǇŝƐŽůĂƚĞĚƵŶŝƚƐŝŶĂ
ĐƌǇƉƚŝĐĂŶĚƐǇŶƚŽƉŝĐƐƉĞĐŝĞƐĐŽŵƉůĞǆƵƐŝŶŐŵŝƚŽĐŚŽŶĚƌŝĂůĂŶĚŶƵĐůĞĂƌ
ŵĂƌŬĞƌƐ͗ƚŚĞďƌŽŽĚŝŶŐďƌŝƚƚůĞƐƚĂƌ͕ŵƉŚŝƉŚŽůŝƐƐƋƵĂŵĂƚĂ;KƉŚŝƵƌŽŝĚĞĂͿ͘
DŽůĞĐƵůĂƌĐŽůŽŐǇϭϳ͗ϭϳϯϮͲϭϳϰϰ
ŽƌƚŽůŽƚƚŽ͕ƵĐŬůŝŶ͕DĞǌǌĂǀŝůůĂD͕ĂŶĞ>͕WĂƚĂƌŶĞůůŽd;ϮϬϭϭͿ'ŽŶĞǁŝƚŚƚŚĞ
ĐƵƌƌĞŶƚƐ͗ůĂĐŬŽĨŐĞŶĞƚŝĐĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŽŶĂƚƚŚĞĐŝƌĐƵŵͲĐŽŶƚŝŶĞŶƚĂůƐĐĂůĞŝŶ
ƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐŬƌŝůůƵƉŚĂƵƐŝĂƐƵƉĞƌďĂ͘D'ĞŶĞƚŝĐƐϭϮ͗ϭͲϭϴ
ϯϴ

ŽƐĐŚ/͕ĞĂƵĐŚĂŵƉ<͕^ƚĞĞůĞD͕WĞĂƌƐĞ:^;ϭϵϴϳͿĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕ŵĞƚĂŵŽƌƉŚŽƐŝƐ͕
ĂŶĚƐĞĂƐŽŶĂůĂďƵŶĚĂŶĐĞŽĨĞŵďƌǇŽƐĂŶĚůĂƌǀĂĞŽĨƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐƐĞĂƵƌĐŚŝŶ
^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŶĞƵŵĂǇĞƌŝ͘dŚĞŝŽůŽŐŝĐĂůƵůůĞƚŝŶϭϳϯ͗ϭϮϲͲϭϯϱ
ŽƚƐĨŽƌĚ>͕DŝĐŚĞůŝ&͕,ĂƐƚŝŶŐƐ;ϮϬϬϯͿWƌŝŶĐŝƉůĞƐĨŽƌƚŚĞĚĞƐŝŐŶŽĨŵĂƌŝŶĞƌĞƐĞƌǀĞƐ͘
ĐŽůŽŐŝĐĂůƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐϭϯ͗^Ϯϱʹ^ϯϭ
ŽǁĞŶt;ϭϵϵϵͿWƌĞƐĞƌǀŝŶŐŐĞŶĞƐ͕ƐƉĞĐŝĞƐ͕ŽƌĞĐŽƐǇƐƚĞŵƐ͍,ĞĂůŝŶŐƚŚĞĨƌĂĐƚƵƌĞĚ
ĨŽƵŶĚĂƚŝŽŶƐŽĨĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶƉŽůŝĐǇ͘DŽůĞĐƵůĂƌĐŽůŽŐǇϴ͗^ϱͲ^ϭϬ
ƌĂŶĚƚ;ϮϬϬϱͿǀŽůƵƚŝŽŶŽĨŶƚĂƌĐƚŝĐďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚǇŝŶƚŚĞĐŽŶƚĞǆƚŽĨƚŚĞƉĂƐƚ͗ƚŚĞ
ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞŽĨƚŚĞ^ŽƵƚŚĞƌŶKĐĞĂŶĚĞĞƉƐĞĂ͘ŶƚĂƌĐƚŝĐ^ĐŝĞŶĐĞϭϳ͗ϱϬϵͲϱϮϭ
ƌĞǇd͕'Ƶƚƚ:;ϭϵϵϭͿdŚĞŐĞŶƵƐ^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐ;ĐŚŝŶŽĚĞƌŵĂƚĂ͗ĐŚŝŶŽŝĚĞĂͿŽŶƚŚĞ
tĞĚĚĞůů^ĞĂƐŚĞůĨĂŶĚƐůŽƉĞ;ŶƚĂƌĐƚŝĐĂͿ͗ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ͕ĂďƵŶĚĂŶĐĞĂŶĚ
ďŝŽŵĂƐƐ͘WŽůĂƌŝŽůŽŐǇϭϭ͗ϮϮϳͲϮϯϮ
ƌĞǇd͕WĞĂƌƐĞ:͕ĂƐĐŚ>͕DĐůŝŶƚŽĐŬ:͕^ůĂƚƚĞƌǇD;ϭϵϵϱͿ'ƌŽǁƚŚĂŶĚƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ
ŽĨ^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŶĞƵŵĂǇĞƌŝ;ĐŚŝŶŽŝĚĞĂ͗ĐŚŝŶŽĚĞƌŵĂƚĂͿŝŶDĐDƵƌĚŽ^ŽƵŶĚ͕
ŶƚĂƌĐƚŝĐĂ͘DĂƌŝŶĞŝŽůŽŐǇϭϮϰ͗ϮϳϵͲϮϵϮ
ǇƌŶĞD;ϮϬϭϬͿ/ŵƉĂĐƚŽĨĐůŝŵĂƚĞĐŚĂŶŐĞƐƚƌĞƐƐŽƌƐŽŶŵĂƌŝŶĞŝŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞůŝĨĞ
ŚŝƐƚŽƌŝĞƐǁŝƚŚĂĨŽĐƵƐŽŶƚŚĞDŽůůƵƐĐĂĂŶĚĐŚŝŶŽĚĞƌŵĂƚĂ͘͘/Ŷ͗zƵz͕
,ĞŶĚĞƌƐŽŶͲ^ĞůůĞƌƐ;ĞĚƐͿůŝŵĂƚĞĂůĞƌƚ͗ĐůŝŵĂƚĞĐŚĂŶŐĞŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐĂŶĚ
ƐƚƌĂƚĞŐǇ͘hŶŝǀĞƌƐŝƚǇŽĨ^ǇĚŶĞǇWƌĞƐƐ͕^ǇĚŶĞǇ͗ϭϰϮʹϭϴϱ
ǇƌŶĞD͕,ŽD͕^ĞůǀĂŬƵŵĂƌĂƐǁĂŵǇW͕EŐƵǇĞŶ,͕ǁŽƌũĂŶǇŶ^͕ĂǀŝƐZ;ϮϬϬϵͿ
dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ͕ďƵƚŶŽƚƉ,͕ĐŽŵƉƌŽŵŝƐĞƐƐĞĂƵƌĐŚŝŶĨĞƌƚŝůŝǌĂƚŝŽŶĂŶĚĞĂƌůǇ
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƵŶĚĞƌŶĞĂƌͲĨƵƚƵƌĞĐůŝŵĂƚĞĐŚĂŶŐĞƐĐĞŶĂƌŝŽƐ͘WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐŽĨ
ƚŚĞZŽǇĂů^ŽĐŝĞƚǇϮϳϲ͗ϭϴϴϯͲϭϴϴϴ
ϯϵ

ǇƌŶĞD͕^ĞůǀĂŬƵŵĂƌĂƐǁĂŵǇW͕,ŽD͕tŽŽůƐĞǇ͕EŐƵǇĞŶ,;ϮϬϭϭͿ^ĞĂƵƌĐŚŝŶ
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚŝŶĂŐůŽďĂůĐŚĂŶŐĞŚŽƚƐƉŽƚ͕ƉŽƚĞŶƚŝĂůĨŽƌƐŽƵƚŚĞƌůǇŵŝŐƌĂƚŝŽŶ
ŽĨƚŚĞƌŵŽƚŽůĞƌĂŶƚƉƌŽƉĂŐƵůĞƐ͘ĞĞƉ^ĞĂZĞƐĞĂƌĐŚWĂƌƚ//͗dŽƉŝĐĂů^ƚƵĚŝĞƐŝŶ
KĐĞĂŶŽŐƌĂƉŚǇϱϴ͗ϳϭϮͲϳϭϵ
ǇƌŶĞD͕^ŽĂƌƐE͕^ĞůǀĂŬƵŵĂƌĂƐǁĂŵǇW͕ǁŽƌũĂŶǇŶ^͕ĂǀŝƐZ;ϮϬϭϬͿ^ĞĂƵƌĐŚŝŶ
ĨĞƌƚŝůŝǌĂƚŝŽŶŝŶĂǁĂƌŵ͕ĂĐŝĚŝĨŝĞĚĂŶĚŚŝŐŚƉKϮŽĐĞĂŶĂĐƌŽƐƐĂƌĂŶŐĞŽĨ
ƐƉĞƌŵĚĞŶƐŝƚŝĞƐ͘DĂƌŝŶĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůZĞƐĞĂƌĐŚϲϵ͗ϮϯϰͲϮϯϵ
ĂůĚĞƌŽŶ/͕WĂůĂĐŦŶ͕dƵƌŽŶy;ϮϬϬϵͿDŝĐƌŽƐĂƚĞůůŝƚĞŵĂƌŬĞƌƐƌĞǀĞĂůƐŚĂůůŽǁŐĞŶĞƚŝĐ
ĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŽŶďĞƚǁĞĞŶĐŽŚŽƌƚƐŽĨƚŚĞĐŽŵŵŽŶƐĞĂƵƌĐŚŝŶWĂƌĂĐĞŶƚƌŽƚƵƐ
ůŝǀŝĚƵƐ;>ĂŵĂƌĐŬͿŝŶŶŽƌƚŚǁĞƐƚDĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞĂŶ͘DŽůĞĐƵůĂƌĐŽůŽŐǇϭϴ͗ϯϬϯϲͲ
ϯϬϰϵ
ĂůĚĞƌŽŶ/͕WŝƚĂ>͕ƌƵƐĐŝŽƚƚŝ^͕WĂůĂĐŦŶ͕dƵƌŽŶy;ϮϬϭϮͿdŝŵĞĂŶĚƐƉĂĐĞ͗ŐĞŶĞƚŝĐ
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞŽĨƚŚĞĐŽŚŽƌƚƐŽĨƚŚĞĐŽŵŵŽŶƐĞĂƵƌĐŚŝŶWĂƌĂĐĞŶƚƌŽƚƵƐůŝǀŝĚƵƐŝŶ
tĞƐƚĞƌŶDĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞĂŶ͘DĂƌŝŶĞŝŽůŽŐǇϭϱϵ͗ϭϴϳͲϭϵϳ
ĂƉƌŝŽD͕dĂďĂƐŚŶŝŬ;ϭϵϵϮͿ'ĞŶĞ&ůŽǁĐĐĞůĞƌĂƚĞƐ>ŽĐĂůĚĂƉƚĂƚŝŽŶŵŽŶŐ
&ŝŶŝƚĞWŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ͗^ŝŵƵůĂƚŝŶŐƚŚĞǀŽůƵƚŝŽŶŽĨ/ŶƐĞĐƚŝĐŝĚĞZĞƐŝƐƚĂŶĐĞ:ŽƵƌŶĂů
ŽĨĐŽŶŽŵŝĐŶƚŽŵŽůŽŐǇϴϱ͗ϲϭϭͲϲϮϬ
ĂƐƚƌŽ>&͕^ƚĞǁĂƌƚ^͕tŝůƐŽŶ^'͕,ƵĞƚĞƌZ͕DĞĞŬĂŶD'͕DŽƚƚĂW:͕ŽǁĞŶt͕
<Ăƌů^;ϮϬϬϳͿWŽƉƵůĂƚŝŽŶŐĞŶĞƚŝĐƐƚƌƵĐƚƵƌĞŽĨĂƌƚŚΖƐůĂƌŐĞƐƚĨŝƐŚ͕ƚŚĞǁŚĂůĞ
ƐŚĂƌŬ;ZŚŝŶĐŽĚŽŶƚǇƉƵƐͿ͘DŽůĞĐƵůĂƌĐŽůŽŐǇϭϲ͗ϱϭϴϯͲϱϭϵϮ
D>ZDĂƌŝŶĞWƌŽƚĞĐƚĞĚƌĞĂƐŝŶƚŚĞŽŶƚĞǆƚŽĨD>Z͘DĂŶĂŐĞŵĞŶƚdŽŽů
ĨŽƌƚŚĞ^ŽƵƚŚĞƌŶKĐĞĂŶ͘/Ŷ͘WƌŽĐD>ZDĂƌŝŶĞWƌŽƚĞĐƚĞĚƌĞĂƐ;DWͿ
tŽƌŬƐŚŽƉ
ϰϬ

ůĂƌŬ͕>ĂŵĂƌĞD͕ĂƌŬĞƌD;ϮϬϬϵͿZĞƐƉŽŶƐĞŽĨƐĞĂƵƌĐŚŝŶƉůƵƚĞƵƐůĂƌǀĂĞ
;ĐŚŝŶŽĚĞƌŵĂƚĂ͗ĐŚŝŶŽŝĚĞĂͿƚŽƌĞĚƵĐĞĚƐĞĂǁĂƚĞƌƉ,͗ĂĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶĂŵŽŶŐ
ĂƚƌŽƉŝĐĂů͕ƚĞŵƉĞƌĂƚĞ͕ĂŶĚĂƉŽůĂƌƐƉĞĐŝĞƐ͘DĂƌŝŶĞŝŽůŽŐǇϭϱϲ͗ϭϭϮϱͲϭϭϯϳ
ůĞŵĞŶƚK͕KǌŽƵĨͲŽƐƚĂǌ͕>ĞĐŽŝŶƚƌĞ'͕ĞƌƌĞďŝW;ϭϵϵϴͿůůŽǌǇŵŝĐƉŽůǇŵŽƌƉŚŝƐŵ
ĂŶĚƉŚǇůŽŐĞŶǇŽĨƚŚĞĨĂŵŝůǇŚĂŶŶŝĐŚƚŚǇŝĚĂĞ͘/Ŷ͗ĚŝWƌŝƐĐŽ'͕WŝƐĂŶŽ͕
ůĂƌŬĞ;ĞĚƐͿ&ŝƐŚĞƐŽĨŶƚĂƌĐƚŝĐĂ͗ŝŽůŽŐŝĐĂůKǀĞƌǀŝĞǁ͘^ƉƌŝŶŐĞƌͲsĞƌůĂŐ
WƵďůŝƐŚĞƌƐ͕DŝůĂŶ͕/ƚĂůǇ͗ϮϵϵͲϯϬϵ
ŽŚĞŶ^͕:ŽŚŶƐƚŽŶDZ;ϭϵϴϳͿ^ƉĞĐŝĂƚŝŽŶŝŶďƌŽŽĚŝŶŐĂŶĚƉŽŽƌůǇĚŝƐƉĞƌƐŝŶŐ
ůĂĐƵƐƚƌŝŶĞŽƌŐĂŶŝƐŵƐ͘WĂůĂŝŽƐϮ͗ϰϮϲͲϰϯϱ
ŽǁĂƌƚ͕hůƌŝĐŚWE͕DŝůůĞƌ͕DĂƌƐŚ';ϮϬϬϵͿ^ĂůŝŶŝƚǇƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇŽĨĞĂƌůǇ
ĞŵďƌǇŽƐŽĨƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐƐĞĂƵƌĐŚŝŶ͕^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŶĞƵŵĂǇĞƌŝ͘WŽůĂƌŝŽůŽŐǇ
ϯϮ͗ϰϯϱͲϰϰϭ
ŽǁĞŶZ<͕^ƉŽŶĂƵŐůĞ^;ϮϬϬϵͿ>ĂƌǀĂůŝƐƉĞƌƐĂůĂŶĚDĂƌŝŶĞWŽƉƵůĂƚŝŽŶŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇ͘
ŶŶƵĂůZĞǀŝĞǁŽĨDĂƌŝŶĞ^ĐŝĞŶĐĞϭ͗ϰϰϯͲϰϲϲ
ŽǇŶĞ:;ϭϵϵϮͿ'ĞŶĞƚŝĐƐĂŶĚƐƉĞĐŝĂƚŝŽŶ͘EĂƚƵƌĞϯϱϱ͗ϱϭϭͲϱϭϱ
ĞůůZ<͕ZƵƐƐĞůů&^͕zŽŶŐĞD;ϭϵϳϮͿŶƚĂƌĐƚŝĐĞŶƚŚŽƐ͘/Ŷ͗ĚǀĂŶĐĞƐŝŶDĂƌŝŶĞ
ŝŽůŽŐǇ͕ŽŽŬsŽůƵŵĞϭϬ͘ĐĂĚĞŵŝĐWƌĞƐƐϭͲϮϭϲ
ŝŶŶĞůW͕>ŝŶŬ:D͕^ƚŽďĞƌY:;ϭϵϴϳͿ/ŵƉƌŽǀĞĚDĞƚŚŽĚŽůŽŐǇĨŽƌĂ^ĞĂhƌĐŚŝŶ^ƉĞƌŵ
ĞůůŝŽĂƐƐĂǇĨŽƌDĂƌŝŶĞtĂƚĞƌƐƌĐŚŝǀĞƐŽĨŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůdŽǆŝĐŽůŽŐǇ
ϭϲ͗ϮϯͲϯϮ
ƵĨĨǇ:;ϭϵϵϯͿ'ĞŶĞƚŝĐƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞŝŶƚǁŽƚƌŽƉŝĐĂůƐƉŽŶŐĞͲĚǁĞůůŝŶŐ
ƐŚƌŝŵƉƐƚŚĂƚĚŝĨĨĞƌŝŶĚŝƐƉĞƌƐĂůƉŽƚĞŶƚŝĂů͘DĂƌŝŶĞŝŽůŽŐǇϭϭϲ͗ϰϱϵͲϰϳϬ
ϰϭ

ƌŝĐƐŽŶ:͕,ŽD͕DŝƐŬĞůůǇ͕<ŝŶŐ<͕sŝƌƚƵĞW͕dŝůďƌŽŽŬ͕ǇƌŶĞD;ϮϬϭϮͿ
ŽŵďŝŶĞĚĞĨĨĞĐƚƐŽĨƚǁŽŽĐĞĂŶĐŚĂŶŐĞƐƚƌĞƐƐŽƌƐ͕ǁĂƌŵŝŶŐĂŶĚĂĐŝĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͕
ŽŶĨĞƌƚŝůŝǌĂƚŝŽŶĂŶĚĞĂƌůǇĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚŽĨƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐĞĐŚŝŶŽŝĚ^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐ
ŶĞƵŵĂǇĞƌŝ͘WŽůĂƌŝŽůŽŐǇϯϱ͗ϭϬϮϳͲϭϬϯϰ
ƌŝĐƐŽŶ:͕>ĂŵĂƌĞD͕DŽƌůĞǇ^͕ĂƌŬĞƌD&;ϮϬϭϬͿdŚĞƌĞƐƉŽŶƐĞŽĨƚǁŽ
ĞĐŽůŽŐŝĐĂůůǇŝŵƉŽƌƚĂŶƚŶƚĂƌĐƚŝĐŝŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞƐ;^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŶĞƵŵĂǇĞƌŝĂŶĚ
WĂƌďŽƌůĂƐŝĂĐŽƌƌƵŐĂƚƵƐͿƚŽƌĞĚƵĐĞĚƐĞĂǁĂƚĞƌƉ,͗ĞĨĨĞĐƚƐŽŶĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶĂŶĚ
ĞŵďƌǇŽŶŝĐĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘DĂƌŝŶĞŝŽůŽŐǇϭϱϳ͗ϮϲϴϵͲϮϳϬϮ
&ĠƌĂů:ͲW;ϮϬϬϮͿ,ŽǁƵƐĞĨƵůĂƌĞƚŚĞŐĞŶĞƚŝĐŵĂƌŬĞƌƐŝŶĂƚƚĞŵƉƚƐƚŽƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚĂŶĚ
ŵĂŶĂŐĞŵĂƌŝŶĞďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚǇ͍:ŽƵƌŶĂůŽĨǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂůDĂƌŝŶĞŝŽůŽŐǇĂŶĚ
ĐŽůŽŐǇϮϲϴ͗ϭϮϭͲϭϰϱ
&ƌĂƐĞƌ/͕EŝŬƵůĂZ͕tĂƚĞƌƐ:D;ϮϬϭϬͿKĐĞĂŶŝĐƌĂĨƚŝŶŐďǇĂĐŽĂƐƚĂůĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘
WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐŽĨƚŚĞZŽǇĂů^ŽĐŝĞƚǇϮϳϴ͗ϲϰϵͲϲϱϱ
&ƌĞĞůĂŶĚ:Z;ĞĚͿ;ϮϬϬϱͿDŽůĞĐƵůĂƌĐŽůŽŐǇ͕sŽů͘tŝůĞǇΘ^ŽŶƐ>ƚĚ͕͘^ƵƐƐĞǆ͕ŶŐůĂŶĚ͗
'ŽůĚƐƚĞŝŶ͕^ĐŚůƂƚƚĞƌĞƌ;ĞĚƐͿ;ϭϵϵϵͿDŝĐƌŽƐĂƚĞůůŝƚĞƐ͗ǀŽůƵƚŝŽŶĂŶĚƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ͕
sŽů͘KǆĨŽƌĚhŶŝǀĞƌƐŝƚǇWƌĞƐƐ͕EĞǁzŽƌŬ͕h^͗
'ĂƌĂŶƚ͕&ŽƌĚĞ^͕,ĞŶĚƌǇW͕;ϮϬϬϳͿdŚĞŵƵůƚŝĨĂƌŝŽƵƐĞĨĨĞĐƚƐŽĨĚŝƐƉĞƌƐĂůĂŶĚ
ŐĞŶĞĨůŽǁŽŶĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂƌǇĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶ͘&ƵŶĐƚŝŽŶĂůĐŽůŽŐǇ͗Ϯϭ͗ϯ͗ϰϯϰʹϰϰϯ
'ŽŹŝZ͕ĚůĞƌƐƚĞŝŶ^͕ůǀĂƌĞǌͲĞƌĂƐƚĞŐƵŝ͕&ŽƌĐĂĚĂ͕ZĞŹŽŶĞƐK͕ƌŝƋƵĞƚ'͕WŽůƚŝ^͕
ĂĚŝŽƵ'͕sĂůůĞ͕>ĞŶĨĂŶƚW͕ŽŶŚŽŵŵĞW͕WĠƌĞǌͲZƵǌĂĨĂ͕^ĄŶĐŚĞǌͲ>ŝǌĂƐŽ
:>͕'ĂƌĐşĂͲŚĂƌƚŽŶ:͕ĞƌŶĂƌĚ'͕^ƚĞůǌĞŶŵƺůůĞƌs͕WůĂŶĞƐ^;ϮϬϬϴͿ^ƉŝůůŽǀĞƌ
ĨƌŽŵƐŝǆǁĞƐƚĞƌŶDĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞĂŶŵĂƌŝŶĞƉƌŽƚĞĐƚĞĚĂƌĞĂƐ͗ĞǀŝĚĞŶĐĞĨƌŽŵ
ĂƌƚŝƐĂŶĂůĨŝƐŚĞƌŝĞƐ͘DĂƌŝŶĞĐŽůŽŐǇWƌŽŐƌĞƐƐ^ĞƌŝĞƐϯϲϲ͗ϭϱϵͲϭϳϰ
ϰϮ

'ŽŽĐŚ:>;ϭϵϳϱͿDĞĐŚĂŶŝƐŵƐŽĨĞǀŽůƵƚŝŽŶĂŶĚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶŐĞŶĞƚŝĐƐ͘/Ŷ͗<ŝŶŶĞK;ĞĚͿ
DĂƌŝŶĞĐŽůŽŐǇ͗ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ͕/ŶƚĞŐƌĂƚĞĚdƌĞĂƚŝƐĞŽŶ>ŝĨĞŝŶKĐĞĂŶƐĂŶĚ
ŽĂƐƚĂůtĂƚĞƌƐ͗ϮWŚǇƐŝŽůŽŐŝĐĂůDĞĐŚĂŶŝƐŵƐtŝůĞǇͲ/ŶƚĞƌƐĐŝĞŶĐĞ͕>ŽŶĚŽŶ͕h<͗
ϯϰϵͲϰϬϵ
'ƌĞĞŶǁŽŽĚW:͕ĞŶŶĞƚƚd;ϭϵϴϭͿ^ŽŵĞĞĨĨĞĐƚƐŽĨƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞͲƐĂůŝŶŝƚǇĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶƐ
ŽŶƚŚĞĞĂƌůǇĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚŽĨƚŚĞƐĞĂƵƌĐŚŝŶWĂƌĞĐŚŝŶƵƐĂŶŐƵůŽƐƵƐ;>ĞƐŬĞͿ͘
ĨĞƌƚŝůŝǌĂƚŝŽŶ͘:ŽƵƌŶĂůŽĨǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂůDĂƌŝŶĞŝŽůŽŐǇĂŶĚĐŽůŽŐǇϱϭ͗ϭϭϵͲϭϯϭ
'ƵŝĚĞƚƚŝD͕DĂƌĐĂƚŽ^͕ŚŝĂŶƚŽƌĞD͕WĂƚĂƌŶĞůůŽd͕ůďĞƌƚĞůůŝ'͕ĂƚƚĂŶĞŽͲsŝĞƚƚŝZ
;ϮϬϬϲͿǆĐŚĂŶŐĞďĞƚǁĞĞŶƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŽĨĚĂŵƵƐƐŝƵŵĐŽůďĞĐŬŝ;DŽůůƵƐĐĂ͗
ŝǀĂůǀŝĂͿŝŶƚŚĞZŽƐƐ^ĞĂ͘ŶƚĂƌĐƚŝĐ^ĐŝĞŶĐĞϭϴ͗ϲϰϱͲϲϱϯ
'Ƶƚƚ:͕^ƚĂƌŵĂŶƐ;ϮϬϬϭͿYƵĂŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶŽĨŝĐĞďĞƌŐŝŵƉĂĐƚĂŶĚďĞŶƚŚŝĐ
ƌĞĐŽůŽŶŝƐĂƚŝŽŶƉĂƚƚĞƌŶƐŝŶƚŚĞtĞĚĚĞůů^ĞĂ;ŶƚĂƌĐƚŝĐĂͿ͘WŽůĂƌŝŽůŽŐǇ
Ϯϰ͗ϲϭϱͲϲϭϵ
,ĂƌƚDt͕^ƵŶĚĂǇ:;ϮϬϬϳͿdŚŝŶŐƐĨĂůůĂƉĂƌƚ͗ďŝŽůŽŐŝĐĂůƐƉĞĐŝĞƐĨŽƌŵƵŶĐŽŶŶĞĐƚĞĚ
ƉĂƌƐŝŵŽŶǇŶĞƚǁŽƌŬƐ͘ŝŽůŽŐǇ>ĞƚƚĞƌƐϯ͗ϱϬϵͲϱϭϮ
,ĂƐƚŝŶŐƐ͕ŽƚƐĨŽƌĚ>t;ϮϬϬϲͿWĞƌƐŝƐƚĞŶĐĞŽĨƐƉĂƚŝĂůƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐĚĞƉĞŶĚƐŽŶ
ƌĞƚƵƌŶŝŶŐŚŽŵĞ͘WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐŽĨƚŚĞEĂƚŝŽŶĂůĐĂĚĂŵǇŽĨ^ĐŝĞŶĐĞƐ
ϭϬϯ͗ϲϬϲϳͲϲϬϳϮ
,ĂǀĞƌŵĂŶƐ͕EĂŐǇĂd͕^ŽŶĞƚĂ'͕ĞƌŽǇĞƌĂ͕DĂƌƚŝŶĂW͕;ϮϬϭϭͿEďĂƌĐŽĚŝŶŐ
ƌĞǀĞĂůƐŶĞǁŝŶƐŝŐŚƚƐŝŶƚŽƚŚĞĚŝǀĞƌƐŝƚǇŽĨŶƚĂƌĐƚŝĐƐƉĞĐŝĞƐŽĨKƌĐŚŽŵĞŶĞ
ƐĞŶƐƵůĂƚŽ;ƌƵƐƚĂĐĞĂ͗ŵƉŚŝƉŽĚĂ͗>ǇƐŝĂŶĂƐƐŽŝĚĞĂͿĞĞƉ^ĞĂZĞƐĞĂƌĐŚWĂƌƚ
//͗dŽƉŝĐĂů^ƚƵĚŝĞƐŝŶKĐĞĂŶŽŐƌĂƉŚǇ͗ϱϴ͗ϭϮϯϬʹϮϰϭ

ϰϯ

,ĂǁĞƐd;ϮϬϭϭͿZĂĨƚŝŶŐŝŶƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐƐƉƌŝŶŐƚĂŝů͕'ŽŵƉŚŝŽĐĞƉŚĂůƵƐŚŽĚŐƐŽŶŝ͘
ŶƚĂƌĐƚŝĐ^ĐŝĞŶĐĞϮϯ͗ϰϱϲͲϰϲϬ
,ĞůĚ;ϮϬϬϯͿDŽůĞĐƵůĂƌĞǀŝĚĞŶĐĞĨŽƌĐƌǇƉƚŝĐƐƉĞĐŝĂƚŝŽŶǁŝƚŚŝŶƚŚĞǁŝĚĞƐƉƌĞĂĚ
ŶƚĂƌĐƚŝĐĐƌƵƐƚĂĐĞĂŶĞƌĂƚŽƐĞƌŽůŝƐƚƌŝůŽďŝƚŽŝĚĞƐ;ƌƵƐƚĂĐĞĂ͕/ƐŽƉŽĚĂͿ͘/Ŷ͗
,ƵŝƐŬĞƐ,>͕'ŝĞƐŬĞƐtt͕ZŽǌĞŵĂ:͕^ĐŚŽƌŶŽZD>͕ǀĂŶĚĞƌsŝĞƐ^D͕tŽůĨĨ
t:;ĞĚƐͿŶƚĂƌĐƚŝĐďŝŽůŽŐǇŝŶĂŐůŽďĂůĐŽŶƚĞǆƚ͕>ĞŝĚĞŶ͗ĂĐŬŚƵǇƐ͗ϭϯϱͲϭϯϵ
,ĞůĚ͕tĂŐĞůĞ:Ͳ,;ϮϬϬϱͿƌǇƉƚŝĐƐƉĞĐŝĂƚŝŽŶŝŶƚŚĞŐŝĂŶƚŶƚĂƌĐƚŝĐŝƐŽƉŽĚ
'ůǇƉƚŽŶŽƚƵƐĂŶƚĂƌĐƚŝĐƵƐ;/ƐŽƉŽĚĂ͗sĂůǀŝĨĞƌĂ͗ŚĂĞƚŝůŝŝĚĂĞͿ͘^ĐŝĞŶƚŝĂDĂƌŝŶĂ
ϲϵ͗ϭϳϱͲϭϴϭ
,ĞůůďĞƌŐD;ϭϵϵϲͿĞƉĞŶĚĞŶĐĞŽĨŐĞŶĞĨůŽǁŽŶŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĚŝƐƚĂŶĐĞŝŶƚǁŽƐŽůŝƚĂƌǇ
ĐŽƌĂůƐǁŝƚŚĚŝĨĨĞƌĞŶƚůĂƌǀĂůĚŝƐƉĞƌƐĂůĐĂƉĂďŝůŝƚŝĞƐ͘ǀŽůƵƚŝŽŶϱϬ͗ϭϭϲϳͲϭϭϳϱ
,ĞůůďĞƌŐD͕ƵƌƚŽŶZ^͕EĞŝŐĞů:͕WĂůƵŵďŝ^Z;ϮϬϬϮͿ'ĞŶĞƚŝĐĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚŽĨ
ĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇĂŵŽŶŐŵĂƌŝŶĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ͘ƵůůĞƚŝŶŽĨDĂƌŝŶĞ^ĐŝĞŶĐĞϳϬ͗ϮϳϯͲ
ϮϵϬ
,ĞůŵƵƚŚ͕sĞŝƚZZ͕,ŽůďĞƌƚŽŶZ;ϭϵϵϰͿ>ŽŶŐĚŝƐƚĂŶĐĞĚŝƐƉĞƌƐĂůŽĨĂƐƵďĂŶƚĂƌĐƚŝĐ
ďƌŽŽĚŝŶŐďŝǀĂůǀĞ;'ĂŝŵĂƌĚŝĂƚƌĂƉĞƐŝŶĂͿďǇŬĞůƉͲƌĂĨƚŝŶŐ͘DĂƌŝŶĞŝŽůŽŐǇϭϮϬ͗
ϰϮϭͲϰϮϲ
,ĞŶĚƌǇW͕ĂǇd;ϮϬϬϱͿWŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞĂƚƚƌŝďƵƚĂďůĞƚŽƌĞƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞƚŝŵĞ͗
ŝƐŽůĂƚŝŽŶďǇƚŝŵĞĂŶĚĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶďǇƚŝŵĞ͘DŽůĐĞƵůĂƌĐŽůŽŐǇϭϰ͗ϵϬϭͲϵϭϲ
,ĞƐƐ,͕ŝŶŐŚĂŵ͕ŽŚĞŶ^͕'ƌŽƐďĞƌŐZ<͕:ĞĨĨĞƌƐŽŶt͕tĂůƚĞƌƐ>;ϭϵϴϴͿdŚĞƐĐĂůĞ
ŽĨŐĞŶĞƚŝĐĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŽŶŽĨ>ĞƉƚŽƐǇŶĂƉƚĂĐůĂƌŬŝ;,ĞĚŝŶŐͿ͕ĂŶŝŶĨĂƵŶĂů
ďƌŽŽĚŝŶŐŚŽůŽƚŚƵƌŽŝĚ͘:ŽƵƌŶĂůŽĨǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂůDĂƌŝŶĞŝŽůŽŐǇĂŶĚĐŽůŽŐǇ
ϭϮϮ͗ϭϴϳͲϭϵϰ
ϰϰ

,ĞǇ:;ϮϬϬϲͿZĞĐĞŶƚĂĚǀĂŶĐĞƐŝŶĂƐƐĞƐƐŝŶŐŐĞŶĞĨůŽǁďĞƚǁĞĞŶĚŝǀĞƌŐŝŶŐƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ
ĂŶĚƐƉĞĐŝĞƐ͘ƵƌƌĞŶƚKƉŝŶŝŽŶŝŶ'ĞŶĞƚŝĐƐΘĞǀĞůŽƉŵĞŶƚϭϲ͗ϱϵϮͲϱϵϲ
,ŝŐŚƐŵŝƚŚZ;ϭϵϴϱͿ&ůŽĂƚŝŶŐĂŶĚĂůŐĂůƌĂĨƚŝŶŐĂƐƉŽƚĞŶƚŝĂůĚŝƐƉĞƌƐĂůŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐŝŶ
ďƌŽŽĚŝŶŐŝŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞƐ͘DĂƌŝŶĞĐŽůŽŐǇWƌŽŐƌĞƐƐ^ĞƌŝĞƐ͗ϭϲϵͲϭϳϵ
,ŝůďŝƐŚd:;ϭϵϵϲͿWŽƉƵůĂƚŝŽŶŐĞŶĞƚŝĐƐŽĨŵĂƌŝŶĞƐƉĞĐŝĞƐ͗ƚŚĞŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶŽĨŶĂƚƵƌĂů
ƐĞůĞĐƚŝŽŶĂŶĚŚŝƐƚŽƌŝĐĂůůǇĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚĞĚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ͘:ŽƵƌŶĂůŽĨǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů
DĂƌŝŶĞŝŽůŽŐǇĂŶĚĐŽůŽŐǇϮϬϬ͗ϲϳͲϴϯ
,ŽĞŐŚͲ'ƵůĚďĞƌŐK͕WĞĂƌƐĞ:^;ϭϵϵϱͿdĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ͕&ŽŽĚǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ͕ĂŶĚƚŚĞ
ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚŽĨDĂƌŝŶĞ/ŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞ>ĂƌǀĂĞ͘ŵĞƌŝĐĂŶŽŽůŽŐŝƐƚϯϱ͗ϰϭϱͲϰϮϱ
,ŽĨĨŵĂŶ:/͕ůĂƌŬĞ͕ůĂƌŬD^͕&ƌĞƚǁĞůůW͕WĞĐŬ>^;ϮϬϭϮͿhŶĞǆƉĞĐƚĞĚ&ŝŶĞͲ^ĐĂůĞ
WŽƉƵůĂƚŝŽŶ^ƚƌƵĐƚƵƌĞŝŶĂƌŽĂĚĐĂƐƚͲ^ƉĂǁŶŝŶŐŶƚĂƌĐƚŝĐDĂƌŝŶĞDŽůůƵƐĐ͘
W>Ž^KŶĞϳ͗ĞϯϮϰϭϱ͘ĚŽŝ͗ϯϮϰϭϬ͘ϯϭϯϳϭͬũŽƵƌŶĂů͘ƉŽŶĞ͘ϬϬϯϮϰϭϱ
,ŽĨĨŵĂŶ:/͕ůĂƌŬĞ͕>ŝŶƐĞ<͕WĞĐŬ>^;ϮϬϭϭͿĨĨĞĐƚƐŽĨďƌŽŽĚŝŶŐĂŶĚďƌŽĂĚĐĂƐƚŝŶŐ
ƌĞƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞŵŽĚĞƐŽŶƚŚĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶŐĞŶĞƚŝĐƐƚƌƵĐƚƵƌĞŽĨƚǁŽŶƚĂƌĐƚŝĐ
ŐĂƐƚƌŽƉŽĚŵŽůůƵƐĐƐ͘DĂƌŝŶĞŝŽůŽŐǇϭϱϴ͗ϮϴϳʹϮϵϲ
,ƵŶƚĞƌZ>͕,ĂůĂŶǇĐŚ<D;ϮϬϬϴͿǀĂůƵĂƚŝŶŐĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇŝŶƚŚĞďƌŽŽĚŝŶŐďƌŝƚƚůĞƐƚĂƌ
ƐƚƌŽƚŽŵĂĂŐĂƐƐŝǌŝŝĂĐƌŽƐƐƚŚĞƌĂŬĞWĂƐƐĂŐĞŝŶƚŚĞ^ŽƵƚŚĞƌŶKĐĞĂŶ͘
:ŽƵƌŶĂůŽĨ,ĞƌĞĚŝƚǇϵϵ͗ϭϯϳͲϭϰϴ
,ƵŶƚĞƌZ>͕,ĂůĂŶǇĐŚ<D;ϮϬϭϬͿWŚǇůŽŐĞŽŐƌĂƉŚǇŽĨƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐƉůĂŶŬƚŽƚƌŽƉŚŝĐ
ďƌŝƚƚůĞƐƚĂƌKƉŚŝŽŶŽƚƵƐǀŝĐƚŽƌŝĂĞƌĞǀĞĂůƐŐĞŶĞƚŝĐƐƚƌƵĐƚƵƌĞŝŶĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚǁŝƚŚ
ĞĂƌůǇůŝĨĞŚŝƐƚŽƌǇ͘DĂƌŝŶĞŝŽůŽŐǇϭϱϳ͗ϭϲϵϯʹϭϳϬϰ
/W;ϮϬϬϭͿ^ǇŶƚŚĞƐŝƐZĞƉŽƌƚ͘ŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶŽĨtŽƌŬŝŶŐ'ƌŽƵƉƐ/͕//ĂŶĚ///ƚŽƚŚĞ
dŚŝƌĚƐƐĞƐƐŵĞŶƚZĞƉŽƌƚŽĨƚŚĞ/ŶƚĞƌŐŽǀĞƌŶŵŶĞƚĂůWĂŶĞůŽŶůŝŵĂƚĞ
ϰϱ

ŚĂŶŐĞ͘͘/Ŷ͗tĂƚƐŽŶZd;ĞĚͿ͘ĂŵďƌŝĚŐĞhŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ĂŵďƌŝĚŐĞ͕hŶŝƚĞĚ
<ŝŶŐĚŽŵĂŶĚEĞǁzŽƌŬ͕Ez͕h^
/W;ϮϬϬϳͿ^ǇŶƚŚĞƐŝƐZĞƉŽƌƚ͘ŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶŽĨtŽƌŬŝŶŐ'ƌŽƵƉƐ/͕//ĂŶĚ///ƚŽƚŚĞ
&ŽƵƌƚŚƐƐĞƐƐŵĞŶƚZĞƉŽƌƚŽĨƚŚĞ/ŶƚĞƌŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚĂůWĂŶĞůŽŶůŝŵĂƚĞ
ŚĂŶŐĞ͘/Ŷ͗WĂĐŚĂƵƌŝZ<͕ZĞŝƐŝŶŐĞƌ;ĞĚƐͿ͕'ĞŶĞǀĂ^ǁŝƚǌĞƌůĂŶĚ
:ĂŶŽƐŝŬD͕,ĂůĂŶǇĐŚ<D;ϮϬϭϬͿhŶƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚŶƚĂƌĐƚŝĐďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚǇ͗ĂĐĂƐĞƐƚƵĚǇ
ŽĨƚŚĞŐĞŶƵƐKĚŽŶƚĂƐƚĞƌ;KĚŽŶƚĂƐƚĞƌŝĚĂĞ͖ƐƚĞƌŽŝĚĞĂͿ͘͘/ŶƚĞŐƌĂƚŝǀĞĂŶĚ
ŽŵƉĂƌĂƚŝǀĞŝŽůŽŐǇϱϬ͗ϵϴϭͲϵϵϮ
<ŝŶŐ<͕ZŝĚĚůĞD:;ϮϬϬϭͿĨĨĞĐƚƐŽĨŵĞƚĂůĐŽŶƚĂŵŝŶĂŶƚƐŽŶƚŚĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚŽĨƚŚĞ
ĐŽŵŵŽŶŶƚĂƌĐƚŝĐƐĞĂƵƌĐŚŝŶ^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŶĞƵŵĂǇĞƌŝĂŶĚĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶƐŽĨ
ƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇǁŝƚŚƚƌŽƉŝĐĂůĂŶĚƚĞŵƉĞƌĂƚĞĞĐŚŝŶŽŝĚƐ͘DĂƌŝŶĞĐŽůŽŐǇWƌŽŐƌĞƐƐ
^ĞƌŝĞƐϮϭϱ͗ϭϰϯͲϭϱϰ
<ŶŽǁůƚŽŶE;ϭϵϵϯͿ^ŝďůŝŶŐƐƉĞĐŝĞƐŝŶƚŚĞƐĞĂ͘ŶŶƵĂůZĞǀŝĞǁŽĨĐŽůŽŐǇĂŶĚ
^ǇƐƚĞŵĂƚŝĐƐϮϰ͗ϭϴϵͲϮϭϲ
<ƌĂďďĞ<͕>ĞĞƐĞ&͕DĂǇĞƌ͕dŽůůƌŝĂŶZ͕,ĞůĚ;ϮϬϭϬͿƌǇƉƚŝĐŵŝƚŽĐŚŽŶĚƌŝĂůůŝŶĞĂŐĞƐ
ŝŶƚŚĞǁŝĚĞƐƉƌĞĂĚƉǇĐŶŽŐŽŶŝĚŽůŽƐƐĞŶĚĞŝƐŵĞŐĂůŽŶǇǆ;,ŽĞŬ͕ϭϴϴϭͿĨƌŽŵ
ŶƚĂƌĐƚŝĐĂŶĚ^ƵďĂŶƚĂƌĐƚŝĐǁĂƚĞƌƐ͘WŽůĂƌŝŽůŽŐǇϯϯ͗ϮϴϭͲϮϵϮ
<ƌŽŚ;ϮϬϭϭͿWƐĞƵĚĂďĂƚƵƐ<ŽĞŚůĞƌ͕ϭϵϭϭ͘/Ŷ͗<ƌŽŚ͕͘ΘDŽŽŝ͕Z͘;ϮϬϭϬͿtŽƌůĚ
ĐŚŝŶŽŝĚĞĂĂƚĂďĂƐĞ͘ĐĐĞƐƐĞĚƚŚƌŽƵŐŚ͗tŽƌůĚZĞŐŝƐƚĞƌŽĨDĂƌŝŶĞ^ƉĞĐŝĞƐ
ĂƚŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŵĂƌŝŶĞƐƉĞĐŝĞƐ͘ŽƌŐͬĂƉŚŝĂ͘ƉŚƉ͍ƉсƚĂǆĚĞƚĂŝůƐΘŝĚсϱϭϮϵϰϯ͘
ĐĐĞƐƐĞĚϭϰͲϭϭͲϮϬϭϭ͘
>ĞĚŽƵǆ:͕dĂƌŶŽǁƐŬĂ<͕'ĠƌĂƌĚ<͕>ŚƵŝůůŝĞƌ͕:ĂĐƋƵĞŵŝŶ͕tĞǇĚŵĂŶŶ͕&ĠƌĂů:W͕
ŚĞŶƵŝů;ϮϬϭϮͿ&ŝŶĞͲƐĐĂůĞƐƉĂƚŝĂůŐĞŶĞƚŝĐƐƚƌƵĐƚƵƌĞŝŶƚŚĞďƌŽŽĚŝŶŐƐĞĂ
ϰϲ

ƵƌĐŚŝŶďĂƚƵƐĐŽƌĚĂƚƵƐƐƵŐŐĞƐƚƐǀƵůŶĞƌĂďŝůŝƚǇŽĨƚŚĞ^ŽƵƚŚĞƌŶKĐĞĂŶŵĂƌŝŶĞ
ŝŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞƐĨĂĐŝŶŐŐůŽďĂůĐŚĂŶŐĞ͘WŽůĂƌŝŽůŽŐǇϯϱ͗ϲϭϭͲϲϮϯ
>ĞĞƐĞ&͕ŐƌĂǁĂů^͕,ĞůĚ;ϮϬϭϬͿ>ŽŶŐͲĚŝƐƚĂŶĐĞŝƐůĂŶĚŚŽƉƉŝŶŐǁŝƚŚŽƵƚĚŝƐƉĞƌƐĂů
ƐƚĂŐĞƐ͗ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƚŝŽŶĂĐƌŽƐƐŵĂũŽƌǌŽŽŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐďĂƌƌŝĞƌƐŝŶĂ^ŽƵƚŚĞƌŶ
KĐĞĂŶŝƐŽƉŽĚ͘EĂƚƵƌǁŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚĞŶϵϳ͗ϱϴϯͲϱϵϰ
>ĞĞƐĞ&͕,ĞůĚ;ϮϬϬϴͿ/ĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶĂŶĚĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂƚŝŽŶŽĨŵŝĐƌŽƐĂƚĞůůŝƚĞƐĨƌŽŵ
ƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐŝƐŽƉŽĚĞƌĂƚŽƐĞƌŽůŝƐƚƌŝůŽďŝƚŽŝĚĞƐ͗ŶƵĐůĞĂƌĞǀŝĚĞŶĐĞĨŽƌĐƌǇƉƚŝĐ
ƐƉĞĐŝĞƐ͘ŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ'ĞŶĞƚŝĐƐϵ͗ϭϯϲϵͲϭϯϳϮ
>ĞŶŝŚĂŶ,^;ϭϵϵϮͿĞŶƚŚŝĐŵĂƌŝŶĞƉŽůůƵƚŝŽŶĂƌŽƵŶĚDĐDƵƌĚŽƐƚĂƚŝŽŶ͕ŶƚĂƌĐƚŝĐĂ͗Ă
ƐƵŵŵĂƌǇŽĨĨŝŶĚŝŶŐƐ͘͘DĂƌŝŶĞWŽůůƵƚŝŽŶƵůůĞƚŝŶϮϱ͗ϯϭϴͲϯϮϯ
>ĞŶŝŚĂŶ,^͕KůŝǀĞƌ:^;ϭϵϵϱͿŶƚŚƌŽƉŽŐĞŶƚŝĐĂŶĚŶĂƚƵƌĂůĚŝƐƚƵƌďĂŶĐĞƐƚŽŵĂƌŝŶĞ
ďĞŶƚŚŝĐĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐŝŶŶƚĂƌĐƚŝĐĂ͘ĐŽůŽŐŝĐĂůƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐϱ͗ϯϭϭͲϯϮϲ
>ĞƐƐŝŽƐ,͕<ĞƐƐŝŶŐ͕ZŽďĞƌƚƐŽŶZ͕KĂƵůĂǇ';ϭϵϵϵͿWŚǇůŽŐĞŽŐƌĂƉŚǇŽĨƚŚĞ
ƉĂŶƚƌŽƉŝĐĂůƐĞĂƵƌĐŚŝŶƵĐŝĚĂƌŝƐŝŶƌĞůĂƚŝŽŶƚŽůĂŶĚďĂƌƌŝĞƌƐĂŶĚŽĐĞĂŶ
ĐƵƌƌĞŶƚƐ͘ǀŽůƵƚŝŽŶϱϯ͗ϴϬϲͲϴϭϳ
>ĞƵŶŐWdz͕DŽƌƚŽŶ͕EŐt;ϮϬϭϬͿDĞƐŽͲƐĐĂůĞŐĞŶĞƚŝĐƐƚƌƵĐƚƵƌĞŽĨƚŚĞŝŶƚĞƌƚŝĚĂů͕
ĐƌĞǀŝĐĞͲĚǁĞůůŝŶŐ͕ƐƚĂůŬĞĚďĂƌŶĂĐůĞ/ďůĂĐƵŵŝŶŐŝ;ƌƵƐƚĂĐĞĂ͗ŝƌƌŝƉĞĚŝĂͿ͗ĂŶ
ŝŶƚĞƌƉůĂǇŽĨůŝĨĞŚŝƐƚŽƌǇĂŶĚůŽĐĂůŚǇĚƌŽŐƌĂƉŚŝĐĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͘:ŽƵƌŶĂůŽĨƚŚĞ
DĂƌŝŶĞŝŽůŽŐŝĐĂůƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶŽĨƚŚĞhŶŝƚĞĚ<ŝŶŐĚŽŵϵϭ͗ϭϳϯͲϭϴϬ
>ĞǀŝƚĂŶZ;ϮϬϬϮͿĞŶƐŝƚǇͲĚĞƉĞŶĚĂŶƚƐĞůĞĐƚŝŽŶŽŶŐĂŵĞƚĞƚƌĂŝƚƐ͗ĂƌĞƚƌĂŝƚƐ
ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚǁŝƚŚĨĞƌƚŝůŝǌĂƚŝŽŶƌĞůĂƚĞĚƚŽƐƉĞƌŵĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇŝŶƚŚƌĞĞĐŽŶŐĞŶĞƌŝĐ
ƐĞĂƵƌĐŚŝŶƐ͍ĐŽůŽŐǇϴϯ͗ϰϲϰͲϰϳϵ
ϰϳ

>ĞǀŝƚĂŶZ;ϮϬϬϰͿĞŶƐŝƚǇͲĚĞƉĞŶĚĂŶƚƐĞǆƵĂůƐĞůĞĐƚŝŽŶŝŶĞǆƚĞƌŶĂůĨĞƌƚŝůŝǌĞƌƐ͗
ǀĂƌŝĂŶĐĞƐŝŶŵĂůĞĂŶĚĨĞŵĂůĞƌĞƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞƐƵĐĐĞƐƐĂůŽŶŐƚŚĞĐŽŶƚŝŶƵƵŵ
ĨƌŽŵƐƉĞƌŵůŝŵŝƚĂƚŝŽŶƚŽƐĞǆƵĂůĐŽŶĨůŝĐƚŝŶƚŚĞƐĞĂƵƌĐŚŝŶ^ƚƌŽŶŐůǇŽĐĞŶƚƌŽƚƵƐ
ĨƌĂŶĐŝƐĐĂŶƵƐ͘ŵĞƌŝĐĂŶEĂƚƵƌĂůŝƐƚϭϲϰ͗ϮϵϴͲϯϬϵ
>ŽĐŬŚĂƌƚ^͕KΖ>ŽƵŐŚůŝŶWD͕dƵƚĞƌĂW;ϭϵϵϰͿƌŽŽĚͲƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶĂŶĚĚŝǀĞƌƐŝƚǇŝŶ
ĞĐŚŝŶŽŝĚƐĨƌŽŵWƌǇĚǌĂǇ͕ŶƚĂƌĐƚŝĐĂ͘/Ŷ͗ĂǀŝĚ;ĞĚͿĐŚŝŶŽĚĞƌŵƐƚŚƌŽƵŐŚ
dŝŵĞ͘ĂůŬĞŵĂ͕ZŽƚƚĞƌĚĂŵ͗ϳϰϵͲϳϱϲ
DĂŚŽŶZ͕dŚŽƌŶŚŝůů:͕EŽƌĞŶďƵƌŐ:>͕,ĂůĂŶǇĐŚ<D͕;ϮϬϭϬͿEƵŶĐŽǀĞƌƐ
ŶƚĂƌĐƚŝĐŶĞŵĞƌƚĞĂŶďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚǇĂŶĚĞǆƉŽƐĞƐĂĚĞĐĂĚĞƐͲŽůĚĐŽůĚĐĂƐĞŽĨ
ĂƐǇŵŵĞƚƌŝĐŝŶǀĞŶƚŽƌǇ͘WŽůĂƌŝŽůŽŐǇ͗ϯϯ͗ϮϭϵϯͲϮϬϮ
DĂůƚĂŐůŝĂƚŝ&͕ŝ'ŝƵƐĞƉƉĞ'͕ĂƌďŝĞƌŝD͕ĂƐƚĞůůŝ͕ŝŶŝ&;ϮϬϭϬͿWŚǇůŽŐĞŽŐƌĂƉŚǇ
ĂŶĚŐĞŶĞƚŝĐƐƚƌƵĐƚƵƌĞŽĨƚŚĞĞĚŝďůĞƐĞĂƵƌĐŚŝŶWĂƌĂĐĞŶƚƌŽƚƵƐůŝǀŝĚƵƐ
;ĐŚŝŶŽĚĞƌŵĂƚĂ͗ĐŚŝŶŽŝĚĞĂͿŝŶĨĞƌƌĞĚĨƌŽŵƚŚĞŵŝƚŽĐŚŽŶĚƌŝĂůĐǇƚŽĐŚƌŽŵĞď
ŐĞŶĞ͘ŝŽůŽŐŝĐĂů:ŽƵƌŶĂůŽĨƚŚĞ>ŝŶŶĞĂŶ^ŽĐŝĞƚǇϭϬϬϵϭϬʹϵϮϯ
DĂƐƐŽƚD͕ůŽďĞƌƚ:͕&ĞƌƌŝĞƌĞZ;ϮϬϬϴͿůŝŵĂƚĞǁĂƌŵŝŶŐ͕ĚŝƐƉĞƌƐĂůŝŶŚŝďŝƚŝŽŶĂŶĚ
ĞǆƚŝŶĐƚŝŽŶƌŝƐŬ͘'ůŽďĂůŚĂŶŐĞŝŽůŽŐǇϭϰ͗ϰϲϭͲϰϲϵ
DĐĂƌƚŶĞǇD͕<ĞůůĞƌ'͕>ĞƐƐŝŽƐ,;ϮϬϬϬͿŝƐƉĞƌƐĂůďĂƌƌŝĞƌƐŝŶƚƌŽƉŝĐĂůŽĐĞĂŶƐĂŶĚ
ƐƉĞĐŝĂƚŝŽŶŝŶƚůĂŶƚŝĐĂŶĚĞĂƐƚĞƌŶWĂĐŝĨŝĐƐĞĂƵƌĐŚŝŶƐŽĨƚŚĞŐĞŶƵƐ
ĐŚŝŶŽŵĞƚƌĂ͘DŽůĞĐƵůĂƌĐŽůŽŐǇϵ͗ϭϯϵϭʹϭϰϬϬ
DĐůĂŶĂŚĂŶdZ͕DĂŶŐŝ^;ϮϬϬϬͿ^ƉŝůůŽǀĞƌŽĨĞǆƉůŽŝƚĂďůĞĨŝƐŚĞƐĨƌŽŵĂŵĂƌŝŶĞƉĂƌŬ
ĂŶĚŝƚƐĞĨĨĞĐƚŽŶƚŚĞĂĚũĂĐĞŶƚĨŝƐŚĞƌǇ͘ĐŽůŽŐŝĐĂůƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐϭϬ͗ϭϳϵϮͲϭϴϬϱ
DĐůŝŶƚŽĐŬ:;ϭϵϵϰͿdƌŽƉŚŝĐďŝŽůŽŐǇŽĨĂŶƚĂƌĐƚŝĐƐŚĂůůŽǁͲǁĂƚĞƌĞĐŚŝŶŽĚĞƌŵƐ͘
DĂƌŝŶĞĐŽůŽŐǇWƌŽŐƌĞƐƐ^ĞƌŝĞƐϭϭϭ͗ϭϵϭͲϮϬϮ
ϰϴ

DŝůůĞƌ<:͕ǇƌĞ:;ϮϬϬϴͿWŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞŝƐŶŽƚĂƐŝŵƉůĞĨƵŶĐƚŝŽŶŽĨ
ƌĞƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞŵŽĚĞĂŶĚůĂƌǀĂůƚǇƉĞ͗ŝŶƐŝŐŚƚƐĨƌŽŵƚƌŽƉŝĐĂůĐŽƌĂůƐ͘:ŽƵƌŶĂůŽĨ
ŶŝŵĂůĐŽůŽŐǇϳϳ͗ϳϭϯͲϳϮϰ
DŝůůĞƌ<:͕ZŽǁĚĞŶ͕tŝůůŝĂŵƐ͕,ćƵƐƐĞƌŵĂŶŶs;ϮϬϭϭͿKƵƚŽĨƚŚĞŝƌĚĞƉƚŚ͍
/ƐŽůĂƚĞĚĚĞĞƉƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŽĨƚŚĞĐŽƐŵŽƉŽůŝƚĂŶĐŽƌĂůĞƐŵŽƉŚǇůůƵŵ
ĚŝĂŶƚŚƵƐŵĂǇďĞŚŝŐŚůǇǀƵůŶĞƌĂďůĞƚŽĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůĐŚĂŶŐĞ͘W>Ž^KŶĞ
ϲ͗ĞϭϵϬϬϰ
DŝŶĐŚŝŶƚŽŶd͕^ĐŚĞŝďůŝŶŐZ;ϭϵϵϭͿdŚĞŝŶĨůƵĞŶĐĞŽĨůĂƌǀĂůƐƵƉƉůǇĂŶĚƐĞƚƚůĞŵĞŶƚ
ŽŶƚŚĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞŽĨďĂƌŶĂĐůĞƐ͘ĐŽůŽŐǇϳϮ͗ϭϴϲϳͲϭϴϳϵ
DŽƌũĂŶ>͕ZŝĞƐĞďĞƌŐ>,;ϮϬϬϰͿ,ŽǁƐƉĞĐŝĞƐĞǀŽůǀĞĐŽůůĞĐƚŝǀĞůǇ͗ŝŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐŽĨ
ŐĞŶĞĨůŽǁĂŶĚƐĞůĞĐƚŝŽŶĨŽƌƚŚĞƐƉƌĞĂĚŽĨĂĚǀĂŶƚĂŐĞŽƵƐĂůůĞůĞƐ͘DŽůĞĐƵůĂƌ
ĐŽůŽŐǇϭϯ͗ϭϯϰϭͲϭϯϱϲ
EĞǀŽ͕EŽǇZ͕>ĂǀŝĞ͕ĞŝůĞƐ͕DƵĐŚƚĂƌ^;ϭϵϴϲͿ'ĞŶĞƚŝĐĚŝǀĞƌƐŝƚǇĂŶĚƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ
ƚŽŵĂƌŝŶĞƉŽůůƵƚŝŽŶ͘ŝŽůŽŐŝĐĂů:ŽƵƌŶĂůŽĨƚŚĞ>ŝŶŶĞĂŶ^ŽĐŝĞƚǇϮϵ͗ϭϯϵͲϭϰϰ
EŝŬƵůĂZ͕^ƉĞŶĐĞƌ,'͕tĂƚĞƌƐ:D;ϮϬϭϭͿZĂŝƐĂEŝŬƵůĂ͕,ĂŵŝƐŚ'͘^ƉĞŶĐĞƌ͕:ŽŶĂƚŚĂŶ
D͘tĂƚĞƌƐ͘ĐŽůŽŐǇĂŶĚǀŽůƵƚŝŽŶϭ͗ϭϲϵͲϭϴϬ
EŽƐŝůW;ϮϬϬϴͿ^ƉĞĐŝĂƚŝŽŶǁŝƚŚŐĞŶĞĨůŽǁĐŽƵůĚďĞĐŽŵŵŽŶ͘DŽůĞĐƵůĂƌĐŽůŽŐǇ
EŽǁůŝŶt͕<ůŝŶĐŬ:D;ϭϵϴϲͿdŚĞWŚǇƐŝĐƐŽĨƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐŝƌĐƵŵƉŽůĂƌƵƌƌĞŶƚ͘
ZĞǀŝĞǁƐŽĨ'ĞŽƉŚǇƐŝĐƐϮϰ͗ϰϲϵͲϰϵϭ
WĂůƵŵďŝ^Z;ϭϵϵϰͿ'ĞŶĞƚŝĐŝǀĞƌŐĞŶĐĞ͕ZĞƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞ/ƐŽůĂƚŝŽŶĂŶĚDĂƌŝŶĞ
^ƉĞĐŝĂƚŝŽŶŶŶƵĂůZĞǀŝĞǁŽĨĐŽůŽŐǇĂŶĚ^ǇƐƚĞŵĂƚŝĐƐϮϱ͗ϱϰϳͲϱϳϮ
WĂůƵŵďŝ^Z;ϮϬϬϯͿWŽƉƵůĂƚŝŽŶŐĞŶĞƚŝĐƐ͕ĚĞŵŽŐƌĂƉŚŝĐĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇ͕ĂŶĚƚŚĞĚĞƐŝŐŶŽĨ
ŵĂƌŝŶĞƌĞƐĞƌǀĞƐ͘ĐŽůŽŐŝĐĂůƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐϭϯ͗^ϭϰϲʹ^ϭϱϴ
ϰϵ

WĂƌŝƐ͕ŽǁĞŶZ<;ϮϬϬϰͿŝƌĞĐƚĞǀŝĚĞŶĐĞŽĨĂďŝŽƉŚǇƐŝĐĂůƌĞƚĞŶƚŝŽŶŵĞĐŚĂŶŝƐŵĨŽƌ
ĐŽƌĂůƌĞĞĨĨŝƐŚůĂƌǀĂĞ͘>ŝŵŶŽůŽŐǇĂŶĚKĐĞĂŶŽŐƌĂƉŚǇϰϵ͗ϭϵϲϰͲϭϵϳϵ
WĞĂƌƐĞ:^͕DĐůŝŶƚŽĐŬ:;ϭϵϵϬͿĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶŽĨƌĞƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶďǇƚŚĞďƌŽŽĚŝŶŐ
ƐƉĂƚĂŶŐŽŝĚĞĐŚŝŶŽŝĚƐďĂƚƵƐƐŚĂĐŬůĞƚŽŶŝĂŶĚ͘ŶŝŵƌŽĚŝŝŶDĐDƵƌĚŽ^ŽƵŶĚ͕
ŶƚĂƌĐƚŝĐĂ͘͘/ŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞƌĞƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶĂŶĚĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚϭϳ͗ϭϴϭͲϭϵϭ
WĞĐŬ>^;ϮϬϬϱͿWƌŽƐƉĞĐƚƐĨŽƌƐƵƌǀŝǀĂůŝŶƚŚĞ^ŽƵƚŚĞƌŶKĐĞĂŶ͗ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝƚǇŽĨďĞŶƚŚŝĐ
ƐƉĞĐŝĞƐƚŽƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞĐŚĂŶŐĞ͘ŶƚĂƌĐƚŝĐ^ĐŝĞŶĐĞϭϳ͗ϰϵϳͲϱϬϳ
WĞĐŬ>^͕ƌŽĐŬŝŶŐƚŽŶ^͕sĂŶŚŽǀĞ^͕ĞŐŚǇŶD;ϭϵϵϵͿŽŵŵƵŶŝƚǇƌĞĐŽǀĞƌǇĨŽůůŽǁŝŶŐ
ĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚŝĐŝĐĞďĞƌŐŝŵƉĂĐƚƐŝŶĂƐŽĨƚͲƐĞĚŝŵĞŶƚƐŚĂůůŽǁͲǁĂƚĞƌƐŝƚĞĂƚ^ŝŐŶǇ
/ƐůĂŶĚ͕ŶƚĂƌĐƚŝĐĂ͘DĂƌŝŶĞĐŽůŽŐǇWƌŽŐƌĞƐƐ^ĞƌŝĞƐϭϴϲ͗ϭͲϴ
WĞĐŬ>^͕ŽŶǀĞǇW͕ĂƌŶĞƐ<;ϮϬϬϲͿŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůĐŽŶƐƚƌĂŝŶƚƐŽŶůŝĨĞŚŝƐƚŽƌŝĞƐŝŶ
ŶƚĂƌĐƚŝĐĞĐŽƐǇƐƚĞŵƐ͗ƚĞŵƉŽƐ͕ƚŝŵŝŶŐƐĂŶĚƉƌĞĚŝĐƚĂďŝůŝƚǇ͘ŝŽůŽŐŝĐĂůZĞǀŝĞǁƐ
ϴϭ͗ϳϱͲϭϬϵ
WĞĐŬ>^͕tĞďď<͕ĂŝůĞǇD;ϮϬϬϰͿǆƚƌĞŵĞƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇŽĨďŝŽůŽŐŝĐĂůĨƵŶĐƚŝŽŶƚŽ
ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞŝŶŶƚĂƌĐƚŝĐŵĂƌŝŶĞƐƉĞĐŝĞƐ͘&ƵŶĐƚŝŽŶĂůĐŽůŽŐǇϭϴ͗ϲϮϱͲϲϯϬ
WŝĐŬĞŶ';ϭϵϴϱͿĞŶƚŚŝĐƌĞƐĞĂƌĐŚŝŶŶƚĂƌĐƚŝĐĂ͗ƉĂƐƚ͕ƉƌĞƐĞŶƚĂŶĚĨƵƚƵƌĞ͘/Ŷ͗'ƌĂǇ
:^͕ŚƌŝƐƚŝĂŶƐĞŶD;ĞĚƐͿDĂƌŝŶĞŝŽůŽŐǇŽĨWŽůĂƌZĞŐŝŽŶƐĂŶĚĨĨĞĐƚƐŽĨ
^ƚƌĞƐƐŽŶDĂƌŝŶĞKƌŐĂŶŝƐŵƐ͘:ŽŚŶtŝůĞǇΘ^ŽŶƐ͕ŚŝĐŚĞƐƚĞƌ͕h<͗ϭϲϳͲϭϴϰ
WŝůŽƚD͕ĂŚůŚĞŝŵD͕,ŽĞůǌĞůZ;ϮϬϭϬͿ^ŽĐŝĂůĐŽŚĞƐŝŽŶĂŵŽŶŐŬŝŶ͕ŐĞŶĞĨůŽǁ
ǁŝƚŚŽƵƚĚŝƐƉĞƌƐĂůĂŶĚƚŚĞĞǀŽůƵƚŝŽŶŽĨƉŽƉƵůĂƚŝŽŶŐĞŶĞƚŝĐƐƚƌƵĐƚƵƌĞŝŶƚŚĞ
ŬŝůůĞƌǁŚĂůĞ;KƌĐŝŶƵƐŽƌĐĂͿ͘:ŽƵƌŶĂůŽĨǀŽůƵƚŝŽŶĂƌǇŝŽůŽŐǇϮϯ͗ϮϬͲϯϭ
WŝŶŚŽ͕,ĞǇ:;ϮϬϭϬͿŝǀĞƌŐĞŶĐĞǁŝƚŚŐĞŶĞĨůŽǁ͗ŵŽĚĞůƐĂŶĚĚĂƚĂ͘ŶŶƵĂůZĞǀŝĞǁ
ŽĨĐŽůŽŐǇ͕ǀŽůƵƚŝŽŶĂŶĚ^ǇƐƚĞŵĂƚŝĐƐϰϭ͗ϮϭϱͲϮϯϬ
ϱϬ

ZĂƵƉĂĐŚD:͕tćŐĞůĞ:t;ϮϬϬϲͿŝƐƚŝŶŐƵŝƐŚŝŶŐĐƌǇƉƚŝĐƐƉĞĐŝĞƐŝŶŶƚĂƌĐƚŝĐƐĞůůŽƚĂ
;ƌƵƐƚĂĐĞĂ͗/ƐŽƉŽĚĂͿͲĂƉƌĞůŝŵŝŶĂƌǇƐƚƵĚǇŽĨŵŝƚŽĐŚŽŶĚƌŝĂůEŝŶ
ĐĂŶƚŚĂƐƉŝĚŝĂĚƌǇŐĂůƐŬŝŝ͘ŶƚĂƌĐƚŝĐ^ĐŝĞŶĐĞϭϴ͗ϭϵϭʹϭϵϴ
ZĞĞď͕ǀŝƐĞ:;ϭϵϵϬͿŐĞŶĞƚŝĐĚŝƐĐŽŶƚŝŶƵŝƚǇŝŶĂĐŽŶƚŝŶƵŽƐůǇĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ
ƐƉĞĐŝĞƐ͗ŵŝƚŽĐŚŽŶĚƌŝĂůEŝŶƚŚĞŵĞƌŝĐĂŶŽǇƐƚĞƌƌĂƐƐŽƐƚƌĞĂǀŝƌŐŝŶŝĐĂ͘
'ĞŶĞƚŝĐƐϭϮϰ͗ϯϵϳͲϰϬϲ
ZĞŝĐŚŽǁ͕^ŵŝƚŚD:;ϮϬϬϭͿDŝĐƌŽƐĂƚĞůůŝƚĞƐƌĞǀĞĂůŚŝŐŚůĞǀĞůƐŽĨŐĞŶĞĨůŽǁĂŵŽŶŐ
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŽĨƚŚĞĂůŝĨŽƌŶŝĂƐƋƵŝĚ>ŽůŝŐŽŽƉĂůĞƐĐĞŶƐ͘DŽůĞĐƵůĂƌĐŽůŽŐǇ
ϭϬ͗ϭϭϬϭͲϭϭϬϵ
ZŽďĞƌƚƐD͕^ĐŚǁĂƌƚǌd^͕<Ăƌů^;ϮϬϬϰͿ'ůŽďĂůWŽƉƵůĂƚŝŽŶ'ĞŶĞƚŝĐ^ƚƌƵĐƚƵƌĞĂŶĚ
DĂůĞͲDĞĚŝĂƚĞĚ'ĞŶĞ&ůŽǁŝŶƚŚĞ'ƌĞĞŶ^ĞĂdƵƌƚůĞ;ŚĞůŽŶŝĂŵǇĚĂƐͿ͗
ŶĂůǇƐŝƐŽĨDŝĐƌŽƐĂƚĞůůŝƚĞ>ŽĐŝ͘'ĞŶĞƚŝĐƐϭϲϲ͗ϭϴϱϳͲϭϴϳϬ
^ĂŶĨŽƌĚ͕ZŽƚŚD^͕:ŽŚŶƐ'͕tĂƌĞƐ:W͕^ŽŵĞƌŽ'E;ϮϬϬϯͿ>ŽĐĂů^ĞůĞĐƚŝŽŶĂŶĚ
>ĂƚŝƚƵĚŝŶĂůsĂƌŝĂƚŝŽŶŝŶĂDĂƌŝŶĞWƌĞĚĂƚŽƌͲWƌĞǇ/ŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶ͘^ĐŝĞŶĐĞ
ϯϬϬ͗ϭϭϯϱͲϭϭϯϳ
^ĐŚĞůƚĞŵƌĂ^;ϭϵϴϲͿKŶĚŝƐƉĞƌƐĂůĂŶĚƉůĂŶŬƚŽŶŝĐůĂƌǀĂĞŽĨďĞŶƚŚŝĐŝŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞƐ͗Ŷ
ĞĐůĞĐƚŝĐŽǀĞƌǀŝĞǁĂŶĚƐƵŵŵĂƌǇŽĨƉƌŽďůĞŵƐ͘ƵůůĞƚŝŶŽĨDĂƌŝŶĞ^ĐŝĞŶĐĞ
ϯϵ͗ϮϵϬͲϯϮϮ
^ĐŚŝŶŶĞƌ'K͕DĐůŝŶƚŽĐŬ:;ϭϵϵϯͿ^ƚƌƵĐƚƵƌĂůĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐŽĨŵĂƌƐƵƉŝĂůďƌŽŽĚ
ƉŽƵĐŚĞƐŽĨƚŚĞĂŶƚĂƌĐƚŝĐƐĞĂƵƌĐŚŝŶƐďĂƚƵƐŶŝŵƌŽĚŝĂŶĚďĂƚƵƐƐŚĂĐŬůĞƚŽŶŝ
;ĐŚŝŶŽŝĚĞĂ͗^ƉĂƚĂŶŐŽŝĚĂͿ͘:ŽƵƌŶĂůŽĨDŽƌƉŚŽůŽŐǇϮϭϲ͗ϳϵͲϵϯ
ϱϭ

^ĐŚƵůƚǌd͕ŽǁĞŶZ<;ϭϵϵϰͿZĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚŽĨĐŽƌĂůƌĞĞĨĨŝƐŚĞƐƚŽĞƌŵƵĚĂ͗>ŽĐĂů
ƌĞƚĞŶƚŝŽŶŽƌůŽŶŐͲĚŝƐƚĂŶĐĞƚƌĂŶƐƉŽƌƚ͘DĂƌŝŶĞĐŽůŽŐǇWƌŽŐƌĞƐƐ^ĞƌŝĞƐϭϬϵ͗ϭϱͲ
Ϯϴ
^ĞůŬŽĞ<͕dŽŽŶĞŶZ:;ϮϬϬϲͿDŝĐƌŽƐĂƚĞůůŝƚĞƐĨŽƌĞĐŽůŽŐŝƐƚƐ͗ĂƉƌĂĐƚŝĐĂůŐƵŝĚĞƚŽƵƐŝŶŐ
ĂŶĚĞǀĂůƵĂƚŝŶŐŵŝĐƌŽƐĂƚĞůůŝƚĞŵĂƌŬĞƌƐ͘ĐŽůŽŐǇ>ĞƚƚĞƌƐϵ͗ϲϭϱͲϲϮϵ
^ĞǀĞƌĂŶĐĞ͕<Ăƌů^;ϮϬϬϲͿŽŶƚƌĂƐƚŝŶŐƉŽƉƵůĂƚŝŽŶŐĞŶĞƚŝĐƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐŽĨƐǇŵƉĂƚƌŝĐ͕
ŵĂƐƐͲƐƉĂǁŶŝŶŐĂƌŝďďĞĂŶĐŽƌĂůƐ͘DĂƌŝŶĞŝŽůŽŐǇϭϱϬ͗ϱϳͲϲϴ
^ĞǁĞůůD͕,ŽĨŵĂŶŶ';ϮϬϭϭͿŶƚĂƌĐƚŝĐĞĐŚŝŶŽŝĚƐĂŶĚĐůŝŵĂƚĞĐŚĂŶŐĞ͗ĂŵĂũŽƌ
ŝŵƉĂĐƚŽŶƚŚĞďƌŽŽĚŝŶŐĨŽƌŵƐ͘'ůŽďĂůŚĂŶŐĞŝŽůŽŐǇϭϳ͗ϳϯϰͲϳϰϰ
^ĞǁĞůůD͕zŽƵŶŐD;ϭϵϵϵͿdĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞůŝŵŝƚƐƚŽĨĞƌƚŝůŝǌĂƚŝŽŶĂŶĚĞĂƌůǇ
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚŝŶƚŚĞƚƌŽƉŝĐĂůƐĞĂƵƌĐŚŝŶĐŚŝŶŽŵĞƚƌĂůƵĐƵŶƚĞƌ͘:ŽƵƌŶĂůŽĨ
ǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂůDĂƌŝŶĞŝŽůŽŐǇĂŶĚĐŽůŽŐǇϮϯϲ͗ϮϵϭͲϯϬϱ
^ŐƌŽD͕>ŽǁĞ:͕,ŽĨĨŵĂŶŶ;ϮϬϭϭͿƵŝůĚŝŶŐĞǀŽůƵƚŝŽŶĂƌǇƌĞƐŝůŝĞŶĐĞĨŽƌ
ĐŽŶƐĞƌǀŝŶŐďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚǇƵŶĚĞƌĐůŝŵĂƚĞĐŚĂŶŐĞ͘ǀŽůƵƚŝŽŶĂƌǇƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ
ϰ͗ϯϮϲͲϯϯϳ
^ŚĂŶŬƐ>͕'ƌĂŶƚŚĂŵ͕ĂƌƌD,;ϮϬϬϯͿWƌŽƉĂŐƵůĞĚŝƐƉĞƌƐĂůĚŝƐƚĂŶĐĞĂŶĚƚŚĞƐŝǌĞ
ĂŶĚƐƉĂĐŝŶŐŽĨŵĂƌŝŶĞƌĞƐĞƌǀĞƐ͘ĐŽůŽŐŝĐĂůƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐϭϯ͗^ϭϱϬͲ^ϭϲϵ
^ŚĞƌŵĂŶ,͕,ƵŶƚ͕ǇƌĞ:;ϮϬϬϴͿ/ƐůŝĨĞŚŝƐƚŽƌǇĂďĂƌƌŝĞƌƚŽĚŝƐƉĞƌƐĂů͍
ŽŶƚƌĂƐƚŝŶŐƉĂƚƚĞƌŶƐŽĨŐĞŶĞƚŝĐĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŽŶĂůŽŶŐĂŶŽĐĞĂŶŽŐƌĂƉŚŝĐĂůůǇ
ĐŽŵƉůĞǆĐŽĂƐƚ͘ŝŽůŽŐŝĐĂů:ŽƵƌŶĂůŽĨƚŚĞ>ŝŶŶĞĂŶ^ŽĐŝĞƚǇϵϱ͗ϭϬϲͲϭϭϲ
^ůĂƚŬŝŶD;ϭϵϴϳͿ'ĞŶĞĨůŽǁĂŶĚƚŚĞŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐƐƚƌƵĐƚƵƌĞŽĨŶĂƚƵƌĂůƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ͘
^ĐŝĞŶĐĞϮϯϲ͗ϳϴϳͲϳϵϮ
ϱϮ

^ůĂƚŬŝŶD;ϭϵϵϰͿ'ĞŶĞĨůŽǁĂŶĚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘/Ŷ͗ZĞĂů>;ĞĚͿĐŽůŽŐŝĐĂů
'ĞŶĞƚŝĐƐ͘WƌŝŶĐĞƚŽŶhŶŝǀĞƌƐŝƚǇWƌĞƐƐ͕WƌŝŶĐĞƚŽŶ͕h^͗ϯͲϭϳ
^ŶŽŽŬZZ͕ŚĂƉŵĂŶd͕DŽŽƌĞW:͕tĞĚĞůE͕ƌƵĚŐŝŶŐƚŽŶ,^;ϮϬϬϵͿ/ŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶƐ
ďĞƚǁĞĞŶƚŚĞƐĞǆĞƐ͗ŶĞǁƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞƐŽŶƐĞǆƵĂůƐĞůĞĐƚŝŽŶĂŶĚƌĞƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞ
ŝƐŽůĂƚŝŽŶ͘ǀŽůƵƚŝŽŶĂƌǇĐŽůŽŐǇϮϯ͗ϳϭͲϵϭ
^ƚĂƌŬ:^͕ZŝĚĚůĞD:͕^ŶĂƉĞ/͕^ĐŽƵůůĞƌZ;ϮϬϬϯĂͿ,ƵŵĂŶŝŵƉĂĐƚƐŝŶŶƚĂƌĐƚŝĐŵĂƌŝŶĞ
ƐŽĨƚͲƐĞĚŝŵĞŶƚĂƐƐĞŵďůĂŐĞƐ͗ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶƐďĞƚǁĞĞŶŵƵůƚŝǀĂƌŝĂƚĞďŝŽůŽŐŝĐĂů
ƉĂƚƚĞƌŶƐĂŶĚĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůǀĂƌŝĂďůĞƐĂƚĂƐĞǇ^ƚĂƚŝŽŶ͘ĂƐƚƵƌŝŶĞŽĂƐƚĂů
ĂŶĚ^ŚĞůĨ^ĐŝĞŶĐĞϱϲ͗ϳϭϳͲϳϯϰ
^ƚĂƌŬ:^͕^ŶĂƉĞ/͕ZŝĚĚůĞD:;ϮϬϬϯďͿdŚĞĞĨĨĞĐƚƐŽĨƉĞƚƌŽůĞƵŵŚǇĚƌŽĐĂƌďŽŶĂŶĚ
ŵĞĂǀǇŵĞƚĂůĐŽŶƚĂŵŝŶĂƚŝŽŶŽĨŵĂƌŝĞŶƐĞĚŝŵĞŶƚƐŽŶƌĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚŽĨ
ŶƚĂƌĐƚŝĐƐŽĨƚͲƐĞĚŝŵĞŶƚĂƐƐĞŵďůĂŐĞƐ͗ĂĨŝĞůĚĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂůŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ͘
:ŽƵƌŶĂůŽĨǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂůDĂƌŝŶĞŝŽůŽŐǇĂŶĚĐŽůŽŐǇϮϴϯ͗ϮϭͲϱϬ
dŚĂƚũĞ^͕,ŝůůĞŶďƌĂŶĚͲ͕>ĂƌƚĞƌZ;ϮϬϬϱͿKŶƚŚĞŽƌŝŐŝŶŽĨŶƚĂƌĐƚŝĐŵĂƌŝŶĞďĞŶƚŚŝĐ
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘dƌĞŶĚƐŝŶĐŽůŽŐǇĂŶĚǀŽůƵƚŝŽŶϮϬ͗ϱϯϰͲϱϰϬ
dŚŽƌŶŚŝůů:͕DĂŚŽŶZ͕EŽƌĞŶďƵƌŐ:/͕,ĂůĂŶǇĐŚ<D;ϮϬϬϴͿKƉĞŶͲŽĐĞĂŶďĂƌƌŝĞƌƐƚŽ
ĚŝƐƉĞƌƐĂů͗ĂƚĞƐƚĐĂƐĞǁŝƚŚƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐWŽůĂƌ&ƌŽŶƚĂŶĚƚŚĞƌŝďďŽŶǁŽƌŵ
WĂƌďŽƌůĂƐŝĂĐŽƌƌƵŐĂƚƵƐ;EĞŵĞƌƚĞĂ͗>ŝŶĞŝĚĂĞͿ͘DŽůĞĐƵůĂƌĐŽůŽŐǇϭϳ͗ϱϭϬϰʹ
ϱϭϭϳ
dŚƌƵƐŚ^&͕,Ğǁŝƚƚ:͕ĂǇƚŽŶW<͕ŽĐŽ'͕>ŽŚƌĞƌD͕EŽƌŬŬŽ͕EŽƌŬŬŽ:͕ŚŝĂŶƚŽƌĞ
D;ϮϬϬϵͿ&ŽƌĞĐĂƐƚŝŶŐƚŚĞůŝŵŝƚƐŽĨƌĞƐŝůŝĞŶĐĞ͗ŝŶƚĞŐƌĂƚŝŶŐĞŵƉŝƌŝĐĂůƌĞƐĞĂƌĐŚ
ǁŝƚŚƚŚĞŽƌǇ͘WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐŽĨƚŚĞZŽǇĂů^ŽĐŝĞƚǇϮϳϲ͗ϯϮϬϵͲϯϮϭϳ
ϱϯ

dŽŵĂƐ&͕ZŽŵĞƌŽ:͕dƵƌŽŶy;ϮϬϬϰͿ^ĞƚƚůĞŵĞŶƚĂŶĚƌĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚŽĨƚŚĞƐĞĂƵƌĐŚŝŶ
WĂƌĂĐĞŶƚƌŽƚƵƐůŝǀŝĚƵƐŝŶƚǁŽĐŽŶƚƌĂƐƚŝŶŐŚĂďŝƚĂƚƐŝŶƚŚĞDĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞĂŶ͘
DĂƌŝŶĞĐŽůŽŐǇWƌŽŐƌĞƐƐ^ĞƌŝĞƐϮϴϮ͗ϭϳϯͲϭϴϰ
dƌĂǀĞƌƐD͕^ŚŝŶz:;ϮϬϭϬͿ^ƉĂƚŝŽͲƚĞŵƉŽƌĂůǀĂƌŝĂďŝůŝƚǇŝŶĨŝƐŚͲŝŶĚƵĐĞĚƉƌĞĚĂƚŝŽŶ
ŵŽƌƚĂůŝƚǇŽŶƉůĂŶŬƚŽŶ͗ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶĂƉƉƌŽĂĐŚƵƐŝŶŐĂĐŽƵƉůĞĚƚƌŽƉŚŝĐŵŽĚĞů
ŽĨƚŚĞĞŶŐƵĞůĂĞĐŽƐǇƐƚĞŵ͘WƌŽŐƌĞƐƐ/ŶKĐĞĂŶŽŐƌĂƉŚǇϴϰ͗ϭϭϴͲϭϮϬ
sŝĂ^;ϮϬϬϭͿ^ǇŵƉĂƚƌŝĐƐƉĞĐŝĂƚŝŽŶŝŶĂŶŝŵĂůƐ͗ƚŚĞƵŐůǇĚƵĐŬůŝŶŐŐƌŽǁƐƵƉ͘dƌĞŶĚƐŝŶ
ĐŽůŽŐǇΘǀŽůƵƚŝŽŶϭϲ͗ϯϴϭͲϯϵϬ
sŝĂ^;ϮϬϭϮͿŝǀĞƌŐĞŶĐĞŚŝƚĐŚŚŝŬŝŶŐĂŶĚƚŚĞƐƉƌĞĂĚŽĨŐĞŶŽŵŝĐŝƐŽůĂƚŝŽŶĚƵƌŝŶŐ
ĞĐŽůŽŐŝĐĂůƐƉĞĐŝĂƚŝŽŶͲǁŝƚŚͲŐĞŶĞͲĨůŽǁ͘WŚŝůŽƐŽƉŚŝĐĂůdƌĂŶƐĂĐƚŝŽŶƐŽĨƚŚĞ
ZŽǇĂů^ŽĐŝĞƚǇϯϲϳ͗ϰϱϭͲϰϲϬ
tĂƌĚZ͕,ŽůŵĞƐ,͕K͛,ĂƌĂd;ϮϬϬϴͿEďĂƌĐŽĚŝŶŐĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚĞƐĞĐŚŝŶŽĚĞƌŵ
ƐƉĞĐŝĞƐ͘DŽůĞĐƵůĂƌĐŽůŽŐǇZĞƐŽƵƌĐĞƐϴ͗ϭϮϬϮʹϭϮϭϭ
tĞĞƌƐŝŶŐ<͕dŽŽŶĞŶZ:;ϮϬϬϵͿWŽƉƵůĂƚŝŽŶŐĞŶĞƚŝĐƐ͕ůĂƌǀĂůĚŝƐƉĞƌƐĂů͕ĂŶĚĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇ
ŝŶŵĂƌŝŶĞƐǇƐƚĞŵƐ͘DĂƌŝŶĞĐŽůŽŐǇWƌŽŐƌĞƐƐ^ĞƌŝĞƐϭʹϭϮ͗ϭͲϭϮ
tŚŝƚĞD:;ϭϵϲϴͿDŽĚĞůƐŽĨƐƉĞĐŝĂƚŝŽŶ͘^ĐŝĞŶĐĞϭϱϵ͗ϭϬϲϱͲϭϬϳϬ
tŝůƐŽŶ͕ŽĂƚĞƐ:^͕^ŶǇĚĞƌD;ϭϵϵϳͿ'ĞŶĞƚŝĐŝƐŽůĂƚŝŽŶŽĨƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŽĨƚŚĞ
ŐĂŵŵĂƌŝĚĞĂŶĂŵƉŚŝƉŽĚ͕ŽƌŽƉŚŝƵŵǀŽůƵƚĂƚŽƌ͕ŝŶƚŚĞĂǇŽĨ&ƵŶĚǇ͕ĂŶĂĚĂ͘
DŽůĞĐƵůĂƌĐŽůŽŐǇϲ͗ϵϭϳͲϵϮϯ
tŽůƐƚĞŶŚŽůŵĞ:;ϮϬϬϰͿdĞŵƉŽƌĂůƌĞƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞŝƐŽůĂƚŝŽŶĂŶĚŐĂŵĞƚŝĐĐŽŵƉĂƚŝďŝůŝƚǇ
ĂƌĞĞǀŽůƵƚŝŽŶĂƌǇŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐŝŶƚŚĞĐƌŽƉŽƌĂŚƵŵŝůŝƐƐƉĞĐŝĞƐŐƌŽƵƉ
;ŶŝĚĂƌŝĂ͖^ĐůĞƌĂĐƚŝŶŝĂͿ͘DĂƌŝŶĞŝŽůŽŐǇϭϰϰ͗ϱϲϳͲϱϴϮ

ϱϰ


ϱϱ

Ϯ͘ /ŶĐƌĞĂƐŝŶŐƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞĂŶĚĚĞĐƌĞĂƐŝŶŐƐĂůŝŶŝƚǇƌĞĚƵĐĞ
ĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƐƵĐĐĞƐƐŝŶƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐĞĐŚŝŶŽĚĞƌŵ
^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŶĞƵŵĂǇĞƌŝ

:ĂŬĞǀĂŶKŽƐƚĞƌŽŵϭ͕<ĂƌĞŶ:͘DŝůůĞƌϮ͕ϯ͕ĂƚŚĞƌŝŶĞ<͘<ŝŶŐϯ͕:ƵůŝĞDŽŶĚŽŶϭ
ϭ^ĐŚŽŽůŽĨ>ŝĨĞĂŶĚŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů^ĐŝĞŶĐĞƐ͕ĞĂŬŝŶhŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕tĂƌƌŶĂŵďŽŽů͕ƵƐƚƌĂůŝĂ
Ϯ/ŶƐƚŝƚƵƚĞĨŽƌDĂƌŝŶĞĂŶĚŶƚĂƌĐƚŝĐ^ƚƵĚŝĞƐ͕hŶŝǀĞƌƐŝƚǇŽĨdĂƐŵĂŶŝĂ͕,ŽďĂƌƚ͕dĂƐŵĂŶŝĂϳϬϬϭ͕
ƵƐƚƌĂůŝĂ͕
ϯƵƐƚƌĂůŝĂŶŶƚĂƌĐƚŝĐŝǀŝƐŝŽŶ͕ŚĂŶŶĞů,ǁǇ͕<ŝŶŐƐƚŽŶ͕dĂƐŵĂŶŝĂϳϬϱϬ͕ƵƐƚƌĂůŝĂ

Ϯ͘ϭ͘ ďƐƚƌĂĐƚ
dŚĞŝŵƉĂĐƚƐŽĨĐůŝŵĂƚĞĐŚĂŶŐĞĂƌĞĐŽŵƉůĞǆĂŶĚŶŽƚǇĞƚĨƵůůǇƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ͘ŶƚĂƌĐƚŝĐĂ
ŝŶƉĂƌƚŝĐƵůĂƌŝƐǀƵůŶĞƌĂďůĞƚŽĐŚĂŶŐŝŶŐĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐĚƵĞƚŽĐůŝŵĂƚĞ
ĐŚĂŶŐĞ͕ƐƵĐŚĂƐŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞĂŶĚĚĞĐƌĞĂƐŝŶŐƐĂůŝŶŝƚǇ͘ŚĂŶŐĞƐƚŽƚŚĞƐĞ
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐĂƌĞŬŶŽǁŶƚŽŝŵƉĂĐƚďĞŚĂǀŝŽƵƌĂůĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐĂŶĚ
ǀŝƚĂůďŝŽůŽŐŝĐĂůĨƵŶĐƚŝŽŶƐŝŶŵĂŶǇŶƚĂƌĐƚŝĐƐƉĞĐŝĞƐ͘,ŽǁĞǀĞƌ͕ƚŚĞŝŵƉĂĐƚŽĨƚŚĞƐĞ
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐŽŶƚŚĞĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƉƌŽĐĞƐƐŝŶŵĂŶǇƐƉĞĐŝĞƐŝƐƐƚŝůů
ƵŶĚĞĨŝŶĞĚ͘dŚŝƐĐŚĂƉƚĞƌĂŝŵƐƚŽŝĚĞŶƚŝĨǇƚŚĞŝŵƉĂĐƚŽĨŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞĂŶĚ
ĚĞĐƌĞĂƐŝŶŐƐĂůŝŶŝƚǇŽŶƚŚĞĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƉƌŽĐĞƐƐŽĨĂŬĞǇďĞŶƚŚŝĐŵĂĐƌŽŝŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞ͕
ƚŚĞƌĞŐƵůĂƌĞĐŚŝŶŽŝĚ^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŶĞƵŵĂǇĞƌŝ͘/ŶŽƌĚĞƌƚŽĚĞƚĞƌŵŝŶĞŝĨƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ
ĂŶĚƐĂůŝŶŝƚǇƌĞĚƵĐĞĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƐƵĐĐĞƐƐ͕ĂŶĚŝĨƚŚĞƌĞŝƐĂƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶ
ďĞƚǁĞĞŶƚŚĞƐĞƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ͕ĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶĂƐƐĂǇƐǁĞƌĞĐŽŶĚƵĐƚĞĚƵŶĚĞƌƚŚƌĞĞ
ĚŝĨĨĞƌĞŶƚǀĂƌŝĂďůĞƐ͖ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ;Ͳϭ͘ϴ͕ϭ͘ϭĂŶĚϮ͘ϱΣͿƐĂůŝŶŝƚǇ;Ϯϱ͕ϯϬĂŶĚϯϱƉƉƚͿ
ϱϲ

ĂŶĚƐƉĞƌŵƚŽĞŐŐƌĂƚŝŽ;ϱϬ͗ϭ͕ϭϬϬ͗ϭ͕ϱϬϬ͗ϭ͕ϭϱϬϬ͗ϭĂŶĚϮϱϬϬ͗ϭͿ͘ƵĞƚŽŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů
ƌĞƐƚƌŝĐƚŝŽŶƐŽŶůǇĂƐŝŶŐůĞŵĂůĞĨĞŵĂůĞĐƌŽƐƐǁĂƐĂĐŚŝĞǀĞĚĂŶĚĂƐƐƵĐŚ͕
ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƚŝŽŶŽĨƚŚĞƌĞƐƵůƚƐŵƵƐƚďĞƚƌĞĂƚĞĚǁŝƚŚĐĂƵƚŝŽŶ͘DĞĂŶĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ
ŝŶĐƌĞĂƐĞĚǁŝƚŚŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐƐƉĞƌŵƚŽĞŐŐƌĂƚŝŽ;&сϮϮϲ͘ϬϮϮ͕ƉфϬ͘ϬϬϭͿƵŶƚŝůϭϱϬϬ͗ϭ
ǁĂƐƌĞĂĐŚĞĚ͕ǁŚĞƌĞŶŽĨƵƌƚŚĞƌŝŶĐƌĞĂƐĞǁĂƐĨŽƵŶĚ;ŵĞĂŶĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞďĞƚǁĞĞŶ
ϭϱϬϬ͗ϭĂŶĚϮϱϬϬ͗ϭсϯ͘ϲϳ͕ƉсϬ͘ϳϮϵͿ͘dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞĂŶĚƐĂůŝŶŝƚǇǁĞƌĞĨŽƵŶĚƚŽ
ƉƌŽĚƵĐĞĂŶŝŶƚĞƌĂĐƚŝǀĞĞĨĨĞĐƚŽŶĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƐƵĐĐĞƐƐ;&сϮϵ͕ƉфϬ͘ϬϬϬϭͿƌĞĚƵĐŝŶŐ
ƚŚĞŶƵŵďĞƌŽĨĨĞƌƚŝůŝƐĞĚĞŐŐƐďĞůŽǁƚŚĂƚŽĨĞĂĐŚŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐƚƌĞƐƐŽƌ͘dŚĞƐĞĨŝŶĚŝŶŐƐ
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞƚŚĂƚƚŚĞĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƉƌŽĐĞƐƐŽĨ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝŵĂǇďĞŝŵƉĂĐƚĞĚďǇ
ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞĂŶĚĚĞĐƌĞĂƐŝŶŐƐĂůŝŶŝƚǇ͘


Ϯ͘Ϯ͘ /ŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ
,ŝŐŚůĂƚŝƚƵĚŝŶĂůƌĞŐŝŽŶƐŝŶĐůƵĚŝŶŐŶƚĂƌĐƚŝĐĂŚĂǀĞďĞĞŶŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚĂƐƵŶĚĞƌƚŚƌĞĂƚ
ĨƌŽŵŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐĐůŝŵĂƚĞĐŚĂŶŐĞ;/WϮϬϬϭͿĂŶĚĂŶƚŚƌŽƉŽŐĞŶŝĐŝŵƉĂĐƚƐŝŶĐůƵĚŝŶŐ
ǁŝĚĞƐƉƌĞĂĚĂůƚĞƌĂƚŝŽŶƐƚŽŶĂƚƵƌĂůĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ;ƌŽŶƐŽŶĞƚĂů͘ϮϬϭϭͿ͘
,ŝƐƚŽƌŝĐĂůĞǀŝĚĞŶĐĞƐƵŐŐĞƐƚƐŶƚĂƌĐƚŝĐĂŚĂƐ͕ƵŶƚŝůƌĞĐĞŶƚǇĞĂƌƐ͕ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚĂ
ƌĞůĂƚŝǀĞůǇƐƚĂďůĞŵĂƌŝŶĞĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕ĞƐƉĞĐŝĂůůǇǁŝƚŚƌĞŐĂƌĚƐƚŽƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞĂŶĚ
ƐĂůŝŶŝƚǇ;ůĂƌŬĞϭϵϴϴͿ͘dŚŝƐůŽŶŐƚĞƌŵƐƚĂďŝůŝƚǇŚĂƐƐƵƉƉŽƌƚĞĚƚŚĞĞǀŽůƵƚŝŽŶŽĨ
ŵĂƌŝŶĞŝŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞƐǁŝƚŚůŽǁƚŽůĞƌĂŶĐĞƚŽĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůĐŚĂŶŐĞ;WĞĐŬĞƚĂů͘ϮϬϬϲͿ
ĂŶĚĂƐƐƵĐŚ͕ƐƚƵĚŝĞƐŚĂǀĞƐŚŽǁŶƚŚĂƚǀŝƚĂůďŝŽůŽŐŝĐĂůĨƵŶĐƚŝŽŶƐŽĨŵĂŶǇŶƚĂƌĐƚŝĐ
ŝŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞƐĐĂŶďĞĚŝƐƌƵƉƚĞĚǁŚĞŶǁĂƚĞƌƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞŝƐŝŶĐƌĞĂƐĞĚďǇĂƐůŝƚƚůĞĂƐ
ϱϳ

ϱΣ͕ĂŶĚďĞŚĂǀŝŽƵƌĂůĐŚĂŶŐĞƐŚĂǀĞďĞĞŶŽďƐĞƌǀĞĚĂƚƐŵĂůůƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞŝŶĐƌĞĂƐĞƐ
ĂƐůŽǁĂƐϮΣ;WĞĐŬĞƚĂů͘ϮϬϬϰͿ͘

tŚŝůĞŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐǁĂƚĞƌƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞŝƐǁŝĚĞůǇƌĞĐŽŐŶŝƐĞĚĂƐĂƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚƚŚƌĞĂƚ͕ƚŚĞ
ƉŽƚĞŶƚŝĂůĨŽƌůĂƌŐĞǀŽůƵŵĞĨƌĞƐŚǁĂƚĞƌŝŶƉƵƚƐƚŽƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐŵĂƌŝŶĞĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ
ĂŶĚƐƵďƐĞƋƵĞŶƚĚĞĐƌĞĂƐĞƐŝŶƐĂůŝŶŝƚǇŚĂƐŽŶůǇƌĞĐĞŶƚůǇďĞĞŶŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚĂƐĂƉŽƚĞŶƚŝĂů
ƚŚƌĞĂƚƚŽůŽĐĂůŶƚĂƌĐƚŝĐƐƉĞĐŝĞƐ;:ĂĐŽďƐĞƚĂů͘ϮϬϬϮ͕:ĂĐŽďƐϮϬϬϲͿ͘ƐƐĞĂŝĐĞĨŽƌŵƐ͕
ƐĂůƚŝƐĨŽƌĐĞĚŽƵƚŽĨƐŽůƵƚŝŽŶƌĞƐƵůƚŝŶŐŝŶĂĚĞŶƐĞďƌŝŶĞǁŚŝĐŚƐŝŶŬƐƚŽĨŽƌŵƚŚĞ
ďŽƚƚŽŵǁĂƚĞƌůĂǇĞƌ;&ŽĨŽŶŽĨĨϭϵϱϯͿ͘ŽŶǀĞƌƐĞůǇ͕ǁŚĞŶƐĞĂŝĐĞŵĞůƚƐ͕ĨƌĞƐŚǁĂƚĞƌŝƐ
ƌĞůĞĂƐĞĚƌĞƐƵůƚŝŶŐŝŶĂĚĞĐƌĞĂƐĞŝŶƐƵƌĨĂĐĞǁĂƚĞƌƐĂůŝŶŝƚǇ͘dŚĞĂĐƚƵĂůŵĂŐŶŝƚƵĚĞŽĨ
ƚŚĞƐĞĐŚĂŶŐĞƐŝƐŵŝŶŝŵĂů͕ǁŝƚŚƐĞĂŝĐĞŵĞůƚĂĐĐŽƵŶƚŝŶŐĨŽƌĂĐŚĂŶŐĞŝŶƐĂůŝŶŝƚǇŽĨ
ŽŶůǇϭƉƉƚŝŶƚŚĞZŽƐƐ^ĞĂĨŽƌĞǆĂŵƉůĞ;:ĂĐŽďƐĞƚĂů͘ϭϵϳϵͿ͘,ŽǁĞǀĞƌ͕ĞůĞǀĂƚĞĚ
ŐůŽďĂůƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚǁŝƚŚĐůŝŵĂƚĞĐŚĂŶŐĞƌĞƐƵůƚƐŝŶŝŶĐƌĞĂƐĞĚŵĞůƚŝŶŐŽĨ
ŶƚĂƌĐƚŝĐŐůĂĐŝĞƌƐĂŶĚĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐŝŶĐƌĞĂƐĞƐŝŶŵĞůƚǁĂƚĞƌƌƵŶŽĨĨ;:ĂĐŽďƐϮϬϬϲͿ͘
^ĂůŝŶŝƚǇĂƐůŽǁĂƐϯϬ͘ϱƉƉƚŚĂƐďĞĞŶƌĞĐŽƌĚĞĚŝŶƚŚĞZŽƐƐ^ĞĂ͕ŚŝŐŚůŝŐŚƚŝŶŐƚŚĞ
ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞŽĨƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐƚŚĞĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůŝŶĨůƵĞŶĐĞŽĨďŽƚŚƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞĂŶĚ
ƐĂůŝŶŝƚǇĐŚĂŶŐĞƐŽŶŶƚĂƌĐƚŝĐďŝŽƚĂ;:ĂĐŽďƐĞƚĂů͘ϮϬϬϮͿ͘

ĂƌůǇůŝĨĞŚŝƐƚŽƌǇƐƚĂŐĞƐŽĨŵĂŶǇŵĂƌŝŶĞŝŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞƐĂƌĞƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇƐĞŶƐŝƚŝǀĞƚŽ
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůƐƚƌĞƐƐĞƐ;<ŽďĂǇĂƐŚŝϭϵϴϬ͕ZŝŶŐǁŽŽĚϭϵϵϮ͕ĂǇĞƚĂů͘ϭϵϵϯ͕<ŝŶŐΘ
ZŝĚĚůĞϮϬϬϭ͕ůĂƌŬĞƚĂů͘ϮϬϬϵ͕ǇƌŶĞĞƚĂů͘ϮϬϭϬĂ͕ǇƌŶĞϮϬϭϭͿ͘ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů
ĨĂĐƚŽƌƐĂĨĨĞĐƚŝŶŐĞĂƌůǇůŝĨĞŚŝƐƚŽƌǇƐƚĂŐĞƐƌĞĚƵĐĞŶŽƚŽŶůǇƚŚĞĐŚĂŶĐĞŽĨƐƵƌǀŝǀĂůĨŽƌ
ƚŚĞŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͕ďƵƚĂůƐŽĂĨĨĞĐƚƌĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚĂŶĚĐĂŶƚŚĞƌĞĨŽƌĞŝŵƉĂĐƚĂƚƚŚĞ
ϱϴ

ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶůĞǀĞů͘ZĞĚƵĐƚŝŽŶŝŶůĂƌǀĂůƐƵƌǀŝǀĂůƌĞƐƵůƚƐŝŶƌĞĚƵĐĞĚĚŝƐƉĞƌƐĂůĐĂƉĂďŝůŝƚǇ͕
ǁŚŝĐŚŝƐĞƐƉĞĐŝĂůůǇĚĞƚƌŝŵĞŶƚĂůĨŽƌƐĞƐƐŝůĞŵĂƌŝŶĞŝŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞƐǁŚĞƌĞůĂƌǀĂůƐƚĂŐĞƐ
ƉƌŽǀŝĚĞƚŚĞƉƌŝŵĂƌǇŵĞĂŶƐŽĨůŽŶŐĚŝƐƚĂŶĐĞĚŝƐƉĞƌƐĂů;ŽŚŽŶĂŬϭϵϵϵͿ͘ZĞĚƵĐĞĚ
ĚŝƐƉĞƌƐĂůĂůƐŽƌĞĚƵĐĞƐŐĞŶĞƚŝĐĞǆĐŚĂŶŐĞǁŝƚŚŝŶĂŶĚďĞƚǁĞĞŶƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ͕ĂĨĨĞĐƚŝŶŐ
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƌĞƐŝůŝĞŶĐĞƚŽĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůĐŚĂŶŐĞ;^ĞǁĞůůΘ,ŽĨŵĂŶŶϮϬϭϭͿ͘

ĐŚŝŶŽĚĞƌŵƐĂƌĞĐŽŵŵŽŶůǇƵƐĞĚŝŶĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂŶĚĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶĂƐƐĂǇƐĂƐƚŚĞǇ
ĂƌĞĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚǁŽƌůĚǁŝĚĞ͕ĂƌĞĞĂƐŝůǇĐŽůůĞĐƚĞĚĂŶĚĞĂƐŝůǇƐƉĂǁŶĞĚ͕ĐƵůƚƵƌĞĚĂŶĚ
ŵĂŶŝƉƵůĂƚĞĚŝŶĂůĂďŽƌĂƚŽƌǇĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ;ŝŶŶĞůĞƚĂů͘ϭϵϴϳ͕ĂǇĞƚĂů͘ϭϵϵϯ͕ůĂƌŬ
ĞƚĂů͘ϮϬϬϵͿ͘dŚĞƐĞĂƵƌĐŚŝŶ^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŶĞƵŵĂǇĞƌŝ;<ŽĞŚůĞƌϭϵϬϭͿŝƐĂŶŝĚĞĂů
ĐĂŶĚŝĚĂƚĞĨŽƌĞǆƉůŽƌŝŶŐƚŚĞŝŶĨůƵĞŶĐĞŽĨƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞĂŶĚƐĂůŝŶŝƚǇŽŶĞĂƌůǇůŝĨĞ
ŚŝƐƚŽƌǇĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐŽĨŶƚĂƌĐƚŝĐďĞŶƚŚŝĐŝŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞƐ͘dŚŝƐƐƉĞĐŝĞƐŚĂƐĂĐŝƌĐƵŵͲ
ŶƚĂƌĐƚŝĐĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶĂŶĚŝƐƉƌĞƐĞŶƚŝŶŚŝŐŚĂďƵŶĚĂŶĐĞ;ƵƉƚŽϮ͘ϳŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐͬŵϮͿŝŶ
ƐŚĂůůŽǁǁĂƚĞƌƐ͕ƌĞƉƌĞƐĞŶƚŝŶŐĂŶŝŵƉŽƌƚĂŶƚĐŽŵƉŽŶĞŶƚŽĨƚŚĞŶĞĂƌƐŚŽƌĞŶƚĂƌĐƚŝĐ
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕ǁŝƚŚĂƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚƌŽůĞŝŶƚŚĞƚƌŽƉŚŝĐǁĞď;ƌĞǇĞƚĂů͘ϭϵϵϱͿ͘^͘
ŶĞƵŵĂǇĞƌŝŝƐĂďƌŽĂĚĐĂƐƚƐƉĂǁŶĞƌǁŝƚŚĂŶĂŶŶƵĂůƌĞƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞĐǇĐůĞ͕ĂůƚŚŽƵŐŚŝƚŝƐ
ƚŚŽƵŐŚƚƚŚĂƚŐĂŵĞƚŽŐĞŶĞƐŝƐŵĂǇƚĂŬĞƵƉƚŽƚǁŽǇĞĂƌƐ;ŽƐĐŚĞƚĂů͘ϭϵϴϳͿ͘dŚĞ
ůĂƌǀĂĞŽĨƚŚŝƐƐƉĞĐŝĞƐĞǆŚŝďŝƚĂŚŝŐŚĞƌƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇƚŽŵĞƚĂůĐŽŶƚĂŵŝŶĂƚŝŽŶƚŚĂŶŵŽƐƚ
ƌĞůĂƚĞĚƚƌŽƉŝĐĂůŽƌƚĞŵƉĞƌĂƚĞĐŽƵŶƚĞƌƉĂƌƚƐ;<ŝŶŐΘZŝĚĚůĞϮϬϬϭͿ͘'ŝǀĞŶƚŚĞǀŝƚĂůƌŽůĞ
ƚŚĂƚ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝƉůĂǇƐŝŶƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐďĞŶƚŚŽƐĂŶĚŝƚƐƉŽƚĞŶƚŝĂůƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇƚŽ
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůƐƚƌĞƐƐ͕ĚŝƐƌƵƉƚŝŽŶƐƚŽĞĂƌůǇůŝĨĞŚŝƐƚŽƌǇƉƌŽĐĞƐƐĞƐŝŶĐůƵĚŝŶŐ
ĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ͕ůĂƌǀĂůĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂŶĚƐĞƚƚůĞŵĞŶƚĂƌĞŚŝŐŚůǇůŝŬĞůǇƵŶĚĞƌĨƵƚƵƌĞ
ϱϵ

ĐůŝŵĂƚŝĐĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͕ĂŶĚŵĂǇŚĂǀĞĨĂƌƌĞĂĐŚŝŶŐĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐŽŶƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐŶĞĂƌ
ƐŚŽƌĞŵĂƌŝŶĞĞĐŽƐǇƐƚĞŵ͘

dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞŝƐǁĞůůĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚĂƐĂŶĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůƐƚƌĞƐƐŽƌŽŶůĂƌǀĂůƐƚĂŐĞƐŽĨ
ĞĐŚŝŶŽĚĞƌŵƐ;'ƌĞĞŶǁŽŽĚΘĞŶŶĞƚƚϭϵϴϭ͕ǇƌŶĞĞƚĂů͘ϮϬϬϵͿ͘,ŝŐŚĞƌƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ
ĐĂŶŝŶĐƌĞĂƐĞĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƌĂƚĞŝŶƐĞĂƵƌĐŚŝŶƐďǇŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐƐƉĞƌŵŵŽƚŝůŝƚǇĂŶĚďǇ
ĂĐƚŝŶŐŽŶƚŚĞĂĐƌŽƐŽŵĞƌĞĂĐƚŝŽŶ͕ƐƉĞĞĚŝŶŐƵƉƚŚĞƉƌŽĐĞƐƐŝŶǁŚŝĐŚƐƉĞƌŵĨƵƐĞƐ
ǁŝƚŚƚŚĞĞŐŐ;DŝƚĂĞƚĂů͘ϭϵϴϰͿ͘,ŽǁĞǀĞƌ͕ŚŝŐŚĞƌƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐŚĂǀĞĂůƐŽďĞĞŶ
ƐŚŽǁŶƚŽĚĞĐƌĞĂƐĞĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƐƵĐĐĞƐƐŝŶĞĐŚŝŶŽĚĞƌŵƐ͕ǁŚĞŶƚŚĞŝŶĐƌĞĂƐĞŝŶ
ŵŽƚŝůŝƚǇůĞĂĚƐƚŽĞǆŚĂƵƐƚŝŽŶŽĨĞŶĞƌŐǇƌĞƐĞƌǀĞƐĂŶĚŵĞĐŚĂŶŝĐĂůĚĂŵĂŐĞƚŽƐƉĞƌŵ
;'ƌĞĞŶǁŽŽĚΘĞŶŶĞƚƚϭϵϴϭͿ͘ůĞǀĂƚĞĚƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐĂůƐŽůĞĂĚƚŽĂďŶŽƌŵĂůĐĞůů
ĚŝǀŝƐŝŽŶƉŽƐƚĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶĂŶĚĂďŶŽƌŵĂůŽŶŐŽŝŶŐĞŵďƌǇŽŶŝĐĂŶĚůĂƌǀĂůĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ
;&ĂƌŵĂŶĨĂƌŵĂŝĂŶΘ'ŝĞƐĞϭϵϲϯͿ͘dŚĞĞĨĨĞĐƚƐŽĨĞůĞǀĂƚĞĚƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞŚĂǀĞďĞĞŶ
ĞǆƚĞŶƐŝǀĞůǇŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚŝŶƚĞŵƉĞƌĂƚĞĂŶĚƚƌŽƉŝĐĂůĞĐŚŝŶŽĚĞƌŵƐ͕ĂŶĚƐƉĞĐŝĞƐ
ŐĞŶĞƌĂůůǇƐŚŽǁĂǁŝĚĞƌƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƚŽůĞƌĂŶĐĞƌĂŶŐĞƚŚĂŶƚŚŽƐĞĨƌŽŵƉŽůĂƌƌĞŐŝŽŶƐ͘
dŚĞƚƌŽƉŝĐĂůƵƌĐŚŝŶĐŚŝŶŽŵĞƚƌĂůƵĐƵŶƚĞƌĨĞƌƚŝůŝƐĞƐƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇďĞƚǁĞĞŶϭϮΣĂŶĚ
ϯϳΣĂŶĚĚĞǀĞůŽƉƐŶŽƌŵĂůůǇƚŽƚŚĞƉůƵƚĞƵƐƐƚĂŐĞďĞƚǁĞĞŶϭϲΣĂŶĚϯϰΣ;^ĞǁĞůůΘ
zŽƵŶŐϭϵϵϵͿ͘&ĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶŝŶƚŚĞƚĞŵƉĞƌĂƚĞƵƌĐŚŝŶƐ,ĞůŝŽĐŝĚĂƌŝƐĞƌǇƚŚƌŽŐƌĂŵŵĂ͕
,ĞůŝŽĐŝĚĂƌŝƐƚƵďĞƌĐƵůĂƚĂ͕dƌŝƉŶĞƵƐƚĞƐŐƌĂƚŝůůĂĂŶĚĞŶƚƌŽƐƚĞƉŚĂŶƵƐƌŽĚŐĞƌƐŝŝ͕ŝƐ
ƵŶĂĨĨĞĐƚĞĚďĞƚǁĞĞŶϭϴΣĂŶĚϮϲΣ;ǇƌŶĞĞƚĂů͘ϮϬϭϬďͿ͘,ŽǁĞǀĞƌƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞŚĂƐ
ďĞĞŶƐŚŽǁŶƚŽƐĞǀĞƌĞůǇŝŵƉĂĐƚƚŚĞĞĂƌůǇĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚŽĨ,͘ĞƌǇƚŚƌŽŐƌĂŵŵĂ͕ǁŝƚŚф
ϰйŽĨĞŵďƌǇŽƐƌĞĂĐŚŝŶŐƚŚĞŐĂƐƚƌƵůĂƐƚĂŐĞĂƚϮϲΣ͕ǁŚŝĐŚŝƐŽŶůǇϲΣŚŝŐŚĞƌƚŚĂŶ
ŶŽƌŵĂůĂŵďŝĞŶƚƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞĚƵƌŝŶŐƚŚĞƐƉĂǁŶŝŶŐƐĞĂƐŽŶ͘dŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐ
ϲϬ

ĞĐŚŝŶŽĚĞƌŵ^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŶĞƵŵĂǇĞƌŝ͕ĂƉƉĞĂƌƐƚŽƚŽůĞƌĂƚĞŵƵĐŚůŽǁĞƌƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ
ĂŶĚƐŵĂůůĞƌƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƌĂŶŐĞƐ͘^ŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚŶƵŵďĞƌƐŽĨĞŵďƌǇŽƐ;хϭϬйͿĨĂŝůƚŽ
ŚĂƚĐŚǁŚĞŶƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞŝŶĐƌĞĂƐĞƐĂďŽǀĞϭ͘ϳΣ͕ũƵƐƚϯ͘ϵΣǁĂƌŵĞƌƚŚĂŶƚŚĞ
ĂŵďŝĞŶƚƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞŽĨͲϭ͘ϴΣ;^ƚĂŶǁĞůůͲ^ŵŝƚŚΘWĞĐŬϭϵϵϴͿ͘&ĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶŝŶ^͘
ŶĞƵŵĂǇĞƌŝĂƉƉĞĂƌƐƚŽďĞŵŽƌĞƌŽďƵƐƚƚŽƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞǀĂƌŝĂƚŝŽŶƐƚŚĂŶĞĂƌůǇůĂƌǀĂů
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕ǁŝƚŚĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƵŶĂĨĨĞĐƚĞĚďǇƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐƵƉƚŽϯΣ;^ƚĂŶǁĞůůͲ
^ŵŝƚŚΘWĞĐŬϭϵϵϴͿ͘

^ĂůŝŶŝƚǇŝƐĂůƐŽǁĞůůĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚĂƐĂƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůƐƚƌĞƐƐŽƌĨŽƌ
ĞĐŚŝŶŽĚĞƌŵůĂƌǀĂĞ͘KǀĂĂƉƉĞĂƌƚŽďĞŵŽƌĞƐƵƐĐĞƉƚŝďůĞƚŽĐŚĂŶŐĞƐŝŶƐĂůŝŶŝƚǇƚŚĂŶ
ĂƌĞƐƉĞƌŵ͕ƉƌŝŵĂƌŝůǇĚƵĞƚŽĂůĂƌŐĞƌƐƵƌĨĂĐĞĂƌĞĂĂŶĚŶŽŵĞĐŚĂŶŝƐŵƚŽƌĞŐƵůĂƚĞ
ŽƐŵŽƚŝĐƉƌĞƐƐƵƌĞĂĐƌŽƐƐƚŚĞĐĞůůŵĞŵďƌĂŶĞ;'ƌĞĞŶǁŽŽĚΘĞŶŶĞƚƚϭϵϴϭͿ͘dŚŝƐůĂĐŬ
ŽĨŽƐŵŽͲƌĞŐƵůĂƚŽƌǇƉƌŽĐĞƐƐĞƐĐĂŶĐĂƵƐĞĞǆĐĞƐƐŝǀĞǁĂƚĞƌƵƉƚĂŬĞǀŝĂŽƐŵŽƐŝƐ
ƌĞƐƵůƚŝŶŐŝŶŝŵƉĂŝƌĞĚĐĞůůĨƵŶĐƚŝŽŶĂŶĚĞǀĞŶƚƵĂůůǇĐĞůůůǇƐŝƐ;'ƌĞĞŶǁŽŽĚΘĞŶŶĞƚƚ
ϭϵϴϭͿ͘hŶƚŝůƌĞĐĞŶƚůǇƚŚĞŵĂũŽƌŝƚǇŽĨƌĞƐĞĂƌĐŚŽŶƚŚĞŝŶĨůƵĞŶĐĞŽĨƐĂůŝŶŝƚǇŽŶĞĂƌůǇ
ůŝĨĞŚŝƐƚŽƌǇƐƚĂŐĞƐŚĂƐĨŽĐƵƐĞĚŽŶŵĂƌŝŶĞŚĂďŝƚĂƚƐůŽĐĂƚĞĚŶĞĂƌƌŝǀĞƌŽƵƚĨůŽǁƐ͕
ǁŚĞƌĞĨůƵĐƚƵĂƚŝŽŶƐŝŶƐĂůŝŶŝƚǇŽĐĐƵƌŶĂƚƵƌĂůůǇ͕ŽƌĂƚůŽĐĂƚŝŽŶƐǁŚĞƌĞĂŶƚŚƌŽƉŽŐĞŶŝĐ
ƉŽŝŶƚƐŽƵƌĐĞƐŽĨĨƌĞƐŚǁĂƚĞƌĐŽŶƚƌŝďƵƚĞƚŽǀĂƌŝĂďůĞƐĂůŝŶŝƚǇ;'ƌĞĞŶǁŽŽĚΘĞŶŶĞƚƚ
ϭϵϴϭ͕<ĂƐŚĞŶŬŽϮϬϬϲ͕ϮϬϬϳͿ͘dŚĞƚĞŵƉĞƌĂƚĞƵƌĐŚŝŶĐŚŝŶŽĐĂƌĚŝƵŵĐŽƌĚĂƚƵŵ
ŚĂƚĐŚĞƐďĞƚǁĞĞŶϮϰͲϯϲƉƉƚĂŶĚĨĞƌƚŝůŝƐĞƐƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇďĞƚǁĞĞŶϮϮͲϯϲƉƉƚ
;<ĂƐŚĞŶŬŽϮϬϬϳͿ͘WƌĞůŝŵŝŶĂƌǇƌĞƐĞĂƌĐŚĐŽŶĚƵĐƚĞĚŽŶƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐĞĐŚŝŶŽĚĞƌŵ
^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŶĞƵŵĂǇĞƌŝŝŶĚŝĐĂƚĞƐƚŚĂƚŝƚĂƉƉĞĂƌƐƚŽďĞƐĞŶƐŝƚŝǀĞƚŽƌĞĚƵĐĞĚƐĂůŝŶŝƚŝĞƐ
ďĞƚǁĞĞŶĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶĂŶĚŚĂƚĐŚŝŶŐ͘ƚϯϰƉƉƚ͕ϰϳйŽĨĞŵďƌǇŽƐƌĞĂĐŚĞĚƚŚĞŵŽƌƵůĂ
ϲϭ

ƐƚĂŐĞ͕ǁŚĞƌĞĂƐĂƚϯϬƉƉƚ͕ŽŶůǇϮйŽĨĞŵďƌǇŽƐƌĞĂĐŚĞĚƚŚĞŵŽƌƵůĂƐƚĂŐĞ;ŽǁĂƌƚĞƚ
Ăů͘ϮϬϬϵͿ͘/ŶƚŚĞŝƌƐƚƵĚǇ͕ĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶǁĂƐĂůůŽǁĞĚƚŽŽĐĐƵƌĂƚĂŵďŝĞŶƚƐĂůŝŶŝƚǇ;ϯϰ
ƉƉƚͿƉƌŝŽƌƚŽƚƌĂŶƐĨĞƌŽĨĞŵďƌǇŽƐƚŽƐĂůŝŶŝƚǇƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐ͘/ƚŝƐƚŚĞƌĞĨŽƌĞƐƚŝůůƵŶŬŶŽǁŶ
ŝĨŽƐŵŽƚŝĐƐƚƌĞƐƐƌĞƐƵůƚŝŶŐĨƌŽŵƐĂůŝŶŝƚǇĐŚĂŶŐĞƐĂĨĨĞĐƚƐƚŚĞĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƉƌŽĐĞƐƐŝŶ
ƚŚŝƐƐƉĞĐŝĞƐ͕ŽƌŚŽǁƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞĂŶĚƐĂůŝŶŝƚǇŝŶƚĞƌĂĐƚƚŽŝŶĨůƵĞŶĐĞĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ
ƐƵĐĐĞƐƐĂŶĚůĂƌǀĂůƐƵƌǀŝǀĂů͘
&ĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƐƵĐĐĞƐƐŽĨƌĞŐƵůĂƌĞĐŚŝŶŽŝĚƐŝŶƚŚĞŶĂƚƵƌĂůĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚŝƐĂůƐŽ
ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇŝŶĨůƵĞŶĐĞĚďǇƉŽƉƵůĂƚŝŽŶĚĞŶƐŝƚǇ͕ǁŚŝĐŚŝŶƚƵƌŶƐĂĨĨĞĐƚƐƐƉĞƌŵƚŽĞŐŐ
ƌĂƚŝŽĚƵƌŝŶŐƐƉĂǁŶŝŶŐĞǀĞŶƚƐ;>ĞǀŝƚĂŶΘ^ĞǁĞůůϭϵϵϱ͕zƵŶĚϮϬϬϬ͕>ĞǀŝƚĂŶϮϬϬϮͿ͘/Ŷ
ůŽǁĚĞŶƐŝƚǇƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ͕ƐƉĞƌŵůŝŵŝƚĂƚŝŽŶďĞĐŽŵĞƐĂŶŝƐƐƵĞ͕ƌĞĚƵĐŝŶŐƐƉĞƌŵƚŽĞŐŐ
ĞŶĐŽƵŶƚĞƌƐĂŶĚƚŚĞƌĞĨŽƌĞŽǀĞƌĂůůĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƐƵĐĐĞƐƐ͘/ŶŚŝŐŚĚĞŶƐŝƚǇƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ
ƚŚĞƌĞŝƐƐƚƌŽŶŐƐƉĞƌŵĐŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ͕ĂŶĚĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶŽĨĂƐŝŶŐůĞĞŐŐďǇŵƵůƚŝƉůĞ
ƐƉĞƌŵ;ƉŽůǇƐƉĞƌŵǇͿĐĂŶƌĞƐƵůƚŝŶůĞƐƐǀŝĂďůĞǌǇŐŽƚĞƐ;>ĞǀŝƚĂŶϮϬϬϰͿ͘/ŶďƌŽĂĚĐĂƐƚ
ƐƉĂǁŶŝŶŐƐƉĞĐŝĞƐƚŚĞŝŶĨůƵĞŶĐĞŽĨƉŽƉƵůĂƚŝŽŶĚĞŶƐŝƚǇƚŚƌŽƵŐŚƐƉĞƌŵƚŽĞŐŐƌĂƚŝŽ
ǁŝůůůŝŬĞůǇŝŶƚĞƌĂĐƚǁŝƚŚƐƚƌĞƐƐŽƌƐƐƵĐŚĂƐŝŶĐƌĞĂƐĞĚƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞĂŶĚĚĞĐƌĞĂƐĞĚ
ƐĂůŝŶŝƚǇŝŶƚŚĞŶĂƚƵƌĂůĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƚŽĂĨĨĞĐƚĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƐƵĐĐĞƐƐ͘
&ƵƚƵƌĞƌĞƐĞĂƌĐŚĞǆƉůŽƌŝŶŐƚŚĞŝŶĨůƵĞŶĐĞŽĨƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞĂŶĚƐĂůŝŶŝƚǇŽŶ^͘
ŶĞƵŵĂǇĞƌŝůĂƌǀĂůƐƵƌǀŝǀĂůǁŝůůďĞŶĞĨŝƚĨƌŽŵŝĚĞŶƚŝĨǇŝŶŐƚŚĞŽƉƚŝŵĂůƐƉĞƌŵƚŽĞŐŐ
ƌĂƚŝŽĨŽƌĂůƚĞƌŶĂƚĞƐĂůŝŶŝƚǇĂŶĚƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐ͘dŚĞŽƉƚŝŵĂůƐƉĞƌŵƚŽĞŐŐ
ƌĂƚŝŽŝƐŽŶĞƚŚĂƚƉƌŽǀŝĚĞƐŵĂǆŝŵƵŵĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƐƵĐĐĞƐƐǁŚŝůƐƚŵŝŶŝŵŝƐŝŶŐ
ƉŽůǇƐƉĞƌŵǇ͘WŽůǇƐƉĞƌŵǇŐĞŶĞƌĂůůǇƌĞƐƵůƚƐŝŶĂďŶŽƌŵĂůĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚŽƌĚĞĂƚŚ͕ƚŚƵƐ
ĐŽŶĨŽƵŶĚŝŶŐƐƚƵĚŝĞƐƵƐŝŶŐĂďŶŽƌŵĂůĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚŽƌĚĞĂƚŚĂƐĞŶĚƉŽŝŶƚƐ;ŝŶŶĞůĞƚ
Ăů͘ϭϵϴϳͿ͘ǇƵƐŝŶŐĂŶŽƉƚŝŵĂůƐƉĞƌŵƚŽĞŐŐƌĂƚŝŽƚŚĞŝŶĨůƵĞŶĐĞŽĨƐƉĞƌŵůŝŵŝƚĂƚŝŽŶ
ϲϮ

ĂŶĚƉŽůǇƐƉĞƌŵǇĐĂŶďĞƌĞŵŽǀĞĚ͕ĂůůŽǁŝŶŐŵŽƌĞĂĐĐƵƌĂƚĞƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶŽĨƚŚĞ
ĞĨĨĞĐƚƐŽĨĂůƚĞƌĞĚƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞĂŶĚƐĂůŝŶŝƚǇƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐ͘
tŚŝůĞƐŝŶŐůĞƐƚƌĞƐƐŽƌƐƚƵĚŝĞƐƉƌŽǀŝĚĞǀĂůƵĂďůĞŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƌĞŐĂƌĚŝŶŐƚŚĞŝŶĨůƵĞŶĐĞ
ŽĨĞĂĐŚƉĂƌĂŵĞƚĞƌ͕ŝŶƚŚĞŶĂƚƵƌĂůĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕ŵƵůƚŝƉůĞƐƚƌĞƐƐŽƌƐǁŝůůůŝŬĞůǇǁŽƌŬ
ƚŽŐĞƚŚĞƌƚŽŝŶĨůƵĞŶĐĞƚŚĞƐƵƌǀŝǀĂůŽĨŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐĂŶĚĂƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƐƵĐĐĞƐƐ͘&ŽƌƚŚŝƐ
ƌĞĂƐŽŶ͕ƚŚĞĂŝŵŽĨƚŚŝƐƐƚƵĚǇŝƐƚŽŝĚĞŶƚŝĨǇƚŚĞƐǇŶĞƌŐŝƐƚŝĐĞĨĨĞĐƚƐŽĨƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ͕
ƐĂůŝŶŝƚǇĂŶĚƐƉĞƌŵƚŽĞŐŐƌĂƚŝŽŽŶĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶŽĨ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝ͘/ƚŝƐŚǇƉŽƚŚĞƐŝǌĞĚ
ƚŚĂƚĞůĞǀĂƚĞĚƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞǁŝƚŚŝŶƌĂŶŐĞƐƉƌĞĚŝĐƚĞĚďǇĐůŝŵĂƚĞĐŚĂŶŐĞƐĐĞŶĂƌŝŽƐŝƐ
ƵŶůŝŬĞůǇƚŽƌĞĚƵĐĞĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶŝŶ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝŽŶŝƚƐŽǁŶ͕ďƵƚǁŚĞŶĐŽŵďŝŶĞĚǁŝƚŚ
ĚĞĐƌĞĂƐĞĚƐĂůŝŶŝƚǇ͕ƚŚĞƚǁŽƐƚƌĞƐƐŽƌƐŵĂǇƌĞƐƵůƚŝŶƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚŝŵƉĂĐƚƐƚŽĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ
ƐƵĐĐĞƐƐ͘

Ϯ͘ϯ͘ DĞƚŚŽĚƐ
Ϯ͘ϯ͘ϭ͘ ^ĂŵƉůĞĐŽůůĞĐƚŝŽŶ
ƚŽƚĂůŽĨϭϮ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐǁĞƌĞĐŽůůĞĐƚĞĚĂƚϮͲϯŵĚĞƉƚŚŝŶůůŝƐ&ũŽƌĚ
ŶĞĂƌĂǀŝƐ^ƚĂƚŝŽŶ͕ĂƐƚŶƚĂƌĐƚŝĐĂ;&ŝŐƵƌĞϮ͘ϭͿ͘ŽůůĞĐƚŝŽŶƐǁĞƌĞŵĂĚĞŝŶĞĐĞŵďĞƌ
ϮϬϬϵ͕ƚŚƌŽƵŐŚŝĐĞĨƌĞĞƉĂƚĐŚĞƐƉƌŝŽƌƚŽƚŚĞĂŶŶƵĂůƐĞĂŝĐĞƌĞƚƌĞĂƚ͘ƵĞƚŽĐŽůĚĞƌ
ƚŚĂŶƵƐƵĂůƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐĐĂƵƐŝŶŐĂůĂƚĞƐĞĂͲŝĐĞƌĞƚƌĞĂƚ͕ŽŶůǇĂƐŝŶŐůĞĐŽůůĞĐƚŝŽŶǁĂƐ
ĂĐŚŝĞǀĞĚƉƌŝŽƌƚŽƚŚĞĂŶŶƵĂůƐƉĂǁŶŝŶŐĞǀĞŶƚ͕ǁŚŝĐŚŐĞŶĞƌĂůůǇŽĐĐƵƌƐŝŶEŽǀĞŵďĞƌ
ƚŽĞĐĞŵďĞƌ;ƌĞǇĞƚĂů͘ϭϵϵϱͿ͘dŚŝƐƉƌĞǀĞŶƚĞĚƌĞƉůŝĐĂƚŝŽŶŽĨƚŚĞĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚ͘^ĞĂ
ƵƌĐŚŝŶƐǁĞƌĞƐƚŽƌĞĚŝŶĂŵďŝĞŶƚƐĞĂǁĂƚĞƌĨŽƌƚƌĂŶƐƉŽƌƚƚŽĂǀŝƐ^ƚĂƚŝŽŶǁŚĞƌĞƚŚĞǇ
ǁĞƌĞŚŽƵƐĞĚŝŶĂĨůŽǁƚŚƌŽƵŐŚĂƋƵĂƌŝĂƐǇƐƚĞŵĨŽƌŶŽŵŽƌĞƚŚĂŶϳĚĂǇƐĂƚͲϭ͘ϴΣ
ƉƌŝŽƌƚŽďĞŝŶŐŝŶĚƵĐĞĚƚŽƐƉĂǁŶ͘
ϲϯ


&ŝŐƵƌĞϮ͘ϭDĂƉŽĨŶƚĂƌĐƚŝĐĂƐŚŽǁŝŶŐƚŚĞůŽĐĂƚŝŽŶƐŽĨƚŚĞƵƐƚƌĂůŝĂŶƌĞƐĞĂƌĐŚ
ƐƚĂƚŝŽŶƐĂǀŝƐĂŶĚĂƐĞǇ;ĚĂƉƚĞĚĨƌŽŵŵĂƉϭϯϯϱϭ͕ƵƐƚƌĂůŝĂŶŶƚĂƌĐƚŝĐĂƚĂ
ĞŶƚƌĞͿ
ϲϰ


Ϯ͘ϯ͘Ϯ͘ WƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶĂŶĚĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂůůĂǇŽƵƚ
^ĞĂǁĂƚĞƌǁĂƐĐŽůůĞĐƚĞĚĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇϱŬŵĨƌŽŵƐƚĂƚŝŽŶĂƚƚŚĞĞĚŐĞŽĨƚŚĞƐĞĂŝĐĞ
ǁŚĞƌĞĐŽŶƚĂŵŝŶĂŶƚƐŽƌŝŐŝŶĂƚŝŶŐĨƌŽŵƚŚĞƐƚĂƚŝŽŶĂƌĞůĞƐƐůŝŬĞůǇƚŽďĞƉƌĞƐĞŶƚ͘dŚĞ
ƐĂůŝŶŝƚǇŽĨƐĞĂǁĂƚĞƌĂƚƚŚĞŝĐĞĞĚŐĞǁĂƐĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇϯϮƉƉƚ͕ĐŽŵƉĂƌĞĚƚŽŶŽƌŵĂů
ŽĐĞĂŶŝĐƐĞĂǁĂƚĞƌ;ϯϱƉƉƚͿ͘dŚƌĞĞƐĂůŝŶŝƚǇƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐ;Ϯϱ͕ϯϬĂŶĚϯϱƉƉƚͿǁĞƌĞ
ƉƌĞƉĂƌĞĚďǇĂĚũƵƐƚŝŶŐϬ͘ϰϱʅŵĨŝůƚĞƌĞĚƐĞĂǁĂƚĞƌ;&^tͿǁŝƚŚĞŝƚŚĞƌŚǇƉĞƌƐĂůŝŶĞ
ďƌŝŶĞ;,^ͿŽƌǁŝƚŚŵŝůůŝYǁĂƚĞƌ;DYͿ͘,^ǁĂƐƉƌĞƉĂƌĞĚďǇĨƌĞĞǌŝŶŐĂϮϬ>ĐĂƌďŽǇ
ŽĨϬ͘ϰϱʅŵ&^tĂƚͲϭϴΣ͘dŚŝƐǁĂƐĂůůŽǁĞĚƚŽƉĂƌƚŝĂůůǇĚĞĨƌŽƐƚĂŶĚƚŚĞƚŽƉůĂǇĞƌŽĨ
,^ƉƌŽĚƵĐĞĚǁĂƐĐŽůůĞĐƚĞĚĂŶĚƵƐĞĚƚŽĂĚũƵƐƚĂĐĂƌďŽǇĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ&^tƚŽϯϱƉƉƚ͘
dŚĞůŽǁĞƌƐĂůŝŶŝƚǇƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐŽĨϮϱƉƉƚĂŶĚϯϬƉƉƚǁĞƌĞƉƌĞƉĂƌĞĚďǇĚŝůƵƚŝŶŐ&^t
ǁŝƚŚDY͘^ĂůŝŶŝƚǇǁĂƐŵĞĂƐƵƌĞĚƵƐŝŶŐĂtƚtdĞƚƌĂĐŽŶϯϮϱƉƌŽďĞǁŝƚŚĂtƚtŽŶĚ
ϯϭϱŝƐĂůŝŶŝƚǇŵĞƚĞƌ͘ƚŽƚĂůŽĨϭϴϬϯϬŵ>ĨůĂƚďŽƚƚŽŵĞĚŐůĂƐƐǀŝĂůƐǁĞƌĞĨŝůůĞĚǁŝƚŚ
ƚŚĞƐĂůŝŶŝƚǇƚƌĞĂƚŵĞŶƚ&^t͗ϲϬǀŝĂůƐ;ϮϬŽĨĞĂĐŚĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐŽŶĞŽĨĞĂĐŚŽĨƚŚĞƚŚƌĞĞ
ƐĂůŝŶŝƚǇƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐͿǁĞƌĞƉůĂĐĞĚŝŶĞĂĐŚŽĨƚŚƌĞĞƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞĐŽŶƚƌŽůĐĂďŝŶĞƚƐŚĞůĚ
ĂƚͲϭ͘ϴ͕ϭ͘ϭĂŶĚϮ͘ϱΣ͘sŝĂůƐǁĞƌĞƉůĂĐĞĚǁŝƚŚŝŶĂďƌŝŶĞǁĂƚĞƌďĂƚŚǁŝƚŚŝŶĞĂĐŚ
ĐĂďŝŶĞƚƚŽƐƚĂďŝůŝƐĞĨŽƌƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞĨůƵĐƚƵĂƚŝŽŶƐǁŝƚŚŝŶƚŚĞĐĂďŝŶĞƚĂŶĚƚŽĞŶƐƵƌĞĂ
ƵŶŝĨŽƌŵĂŶĚƐƚĂďůĞƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞǁĂƐŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚĂĐƌŽƐƐĂůůǀŝĂůƐ͘dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ
ǁŝƚŚŝŶĞĂĐŚĐĂďŝŶĞƚĂŶĚďƌŝŶĞǁĂƚĞƌďĂƚŚǁĂƐŵŽŶŝƚŽƌĞĚƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚƚŚĞ
ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚ͘
Ϯ͘ϯ͘ϯ͘ &ĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ
ƚŽƚĂůŽĨϭϮŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐǁĞƌĞƐĐƌĞĞŶĞĚĨŽƌƚŚĞĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚ͘Ɛ
ŝŶĐŽŵƉĂƚŝďŝůŝƚŝĞƐĂŵŽŶŐŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐǁŝƚŚŝŶĂƐƉĞĐŝĞƐƌĞƐƵůƚŝŶŐĨƌŽŵŵŝƐŵĂƚĐŚĞƐŝŶ
ϲϱ

ƉƌŽƚĞŝŶƌĞĐŽŐŶŝƚŝŽŶďĞƚǁĞĞŶƐƉĞƌŵĂŶĚĞŐŐƐŽƌŝŵŵƵŶĞƌĞƐƉŽŶƐĞƐĐĂŶƌĞĚƵĐĞ
ĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƐƵĐĐĞƐƐďĞƚǁĞĞŶŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͕ƐĞǀĞŶŵĂůĞƐĂŶĚĨŝǀĞĨĞŵĂůĞƐǁĞƌĞƵƐĞĚ
ƚŽĞŶƐƵƌĞĂƐƵŝƚĂďůĞĐƌŽƐƐǁŚĞƌĞŐƌĞĂƚĞƌƚŚĂŶϵϬйĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƐƵĐĐĞƐƐǁĂƐ
ĂĐŚŝĞǀĂďůĞ͘dŚĞĨŝƌƐƚŵĂůĞĨĞŵĂůĞĐƌŽƐƐĨŽƵŶĚƚŽƉƌŽĚƵĐĞϵϬйĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƐƵĐĐĞƐƐ
ǁĂƐƵƐĞĚŝŶƚŚĞƚƌŝĂůƐ͘ƵĞƚŽƚŚĞůĂĐŬŽĨĨƵƌƚŚĞƌĐŽůůĞĐƚŝŽŶƐ͕ƚŚĞĚĂƚĂƐĞƚŝƐĚĞƌŝǀĞĚ
ĨƌŽŵĂƐŝŶŐůĞĐƌŽƐƐ͕ĂŶĚĂŶǇĐŽŶĐůƵƐŝŽŶƐĚƌĂǁŶŵƵƐƚďĞƚƌĞĂƚĞĚǁŝƚŚĐĂƵƚŝŽŶ͘
&ĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶǁĂƐĐĂƌƌŝĞĚŽƵƚĨŽůůŽǁŝŶŐƚŚĞŵĞƚŚŽĚŽĨ<ŝŶŐĂŶĚZŝĚĚůĞ;ϮϬϬϭͿ͘
&ĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƚƌŝĂůƐǁĞƌĞĐŽŶĚƵĐƚĞĚŝŶĂƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞĐŽŶƚƌŽůůĞĚƌŽŽŵĂƚͲϭ͘ϴΣ͘
^ƉĂǁŶŝŶŐǁĂƐŝŶŝƚŝĂƚĞĚďǇŝŶũĞĐƚŝŽŶŽĨĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇϱŵůŽĨϬ͘ϱD<ůƐŽůƵƚŝŽŶ
ƚŚƌŽƵŐŚƚŚĞƉĞƌŝƐƚŽŵŝĂůŵĞŵďƌĂŶĞŽĨĞĂĐŚƵƌĐŚŝŶ͘/ĨƐƉĂǁŶŝŶŐĨĂŝůĞĚƚŽŽĐĐƵƌ
ǁŝƚŚŝŶϭŵŝŶŽĨŝŶũĞĐƚŝŽŶ͕ƚŚĞŝŶĚŝǀŝĚƵĂůǁĂƐƌĞͲŝŶũĞĐƚĞĚ͘KŶĐĞƐƉĂǁŶŝŶŐ
ĐŽŵŵĞŶĐĞĚ͕ĨĞŵĂůĞƐǁĞƌĞŝŶǀĞƌƚĞĚŽǀĞƌĂďĞĂŬĞƌŽĨ&^tĂĐĐůŝŵĂƚĞĚƚŽͲϭ͘ϴΣ͕
ĞŶƐƵƌŝŶŐŐŽŶŽƉŽƌĞƐǁĞƌĞĨƵůůǇƐƵďŵĞƌŐĞĚ͘DĂůĞƐǁĞƌĞŚĞůĚƵƉƌŝŐŚƚĂŶĚŐĂŵĞƚĞƐ
ĐŽůůĞĐƚĞĚƵƐŝŶŐĂϭϬϬƵ>ƉŝƉĞƚƚĞĂŶĚƐƚŽƌĞĚĚƌǇĂƚͲϭ͘ϴΣƚŽƉƌĞǀĞŶƚĂĐƚŝǀĂƚŝŽŶŽĨ
ƐƉĞƌŵ͘KŶĐĞƐƉĂǁŶŝŶŐŝŶĨĞŵĂůĞƐĨŝŶŝƐŚĞĚ͕ĞŐŐƐƐĞƚƚůĞĚĂƚƚŚĞďŽƚƚŽŵŽĨďĞĂŬĞƌƐ
ǁĞƌĞŐĞŶƚůǇǁĂƐŚĞĚƚŚƌŽƵŐŚĂϮϱϬђŵŵĞƐŚƚŽƌĞŵŽǀĞĞǆĐĞƐƐŐŽŶĂĚŵĂƚĞƌŝĂů͘ŐŐƐ
ĨƌŽŵĞĂĐŚĨĞŵĂůĞǁĞƌĞǀŝƐƵĂůůǇŝŶƐƉĞĐƚĞĚĨŽƌƵŶŝĨŽƌŵƐŝǌĞĂŶĚƐŚĂƉĞ͕ĂŶĚŝĨŶŽŶͲ
ƵŶŝĨŽƌŵ͕ǁĞƌĞĚŝƐĐĂƌĚĞĚ͘ƐŵĂůůƋƵĂŶƚŝƚǇŽĨƐƉĞƌŵĨƌŽŵĞĂĐŚŵĂůĞǁĂƐĂĐƚŝǀĂƚĞĚ
ǁŝƚŚ&^tĂŶĚĐŚĞĐŬĞĚĨŽƌŵŽƚŝůŝƚǇ͘^ƉĞƌŵƚŚĂƚŚĂĚфϴϬйŵŽƚŝůŝƚǇǁĂƐĚŝƐĐĂƌĚĞĚ͘
'ĂŵĞƚĞĐƌŽƐƐĞƐǁĞƌĞƉĞƌĨŽƌŵĞĚƚŽĞŶƐƵƌĞƚŚĞƐŝŶŐůĞƐĞůĞĐƚĞĚŵĂůĞĂŶĚĨĞŵĂůĞ
ǁĞƌĞĐŽŵƉĂƚŝďůĞ͘dŚŝƐŝŶǀŽůǀĞĚĂĚĚŝŶŐĂƐĂŵƉůĞŽĨƐƉĞƌŵƚŽĂƐĂŵƉůĞŽĨĞŐŐƐ͕ĂĨƚĞƌ
ǁŚŝĐŚĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶǁĂƐĐŚĞĐŬĞĚƵƐŝŶŐĂŵŝĐƌŽƐĐŽƉĞ;ŵĂŐŶŝĨŝĐĂƚŝŽŶϭϬϬyͿĞǀĞƌǇϮ
ŵŝŶƵƚĞƐƵŶƚŝůϵϬйĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶǁĂƐƌĞĂĐŚĞĚ͘dŚĞĨŝƌƐƚϭϬϬĞŐŐƐĞŶĐŽƵŶƚĞƌĞĚǁĞƌĞ
ϲϲ

ƐĐŽƌĞĚĂƐĞŝƚŚĞƌĨĞƌƚŝůŝƐĞĚŽƌƵŶĨĞƌƚŝůŝƐĞĚďĂƐĞĚŽŶƚŚĞƉƌĞƐĞŶĐĞŽƌĂďƐĞŶĐĞŽĨĂŶ
ĞůĞǀĂƚĞĚĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶŵĞŵďƌĂŶĞ͘
tŚĞŶĂƐƵŝƚĂďůĞƉĂŝƌŝŶŐǁĂƐĨŽƵŶĚ͕ĞŐŐƐǁĞƌĞŵŽǀĞĚƚŽĂϭ>ďĞĂŬĞƌŽĨ&^tĂƚͲϭ͘ϴ
Σ͘ƉĞƌĨŽƌĂƚĞĚƉůƵŶŐĞƌǁĂƐƵƐĞĚƚŽŐĞŶƚůǇŵŝǆƚŚĞĞŐŐƐŝŶƚŽĂŚŽŵŽŐĞŶŝƐĞĚ
ƐŽůƵƚŝŽŶ͘ŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶŽĨƚŚĞĞŐŐƐŽůƵƚŝŽŶǁĂƐĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚƵƐŝŶŐĂ^ĞĚŐǁŝĐŬͲZĂĨƚĞƌ
ĐŽƵŶƚŝŶŐĐĞůů͕ĂŶĚƚŚĞǀŽůƵŵĞĂĚũƵƐƚĞĚďǇƚŚĞĂĚĚŝƚŝŽŶŽƌƌĞŵŽǀĂůŽĨ&^tƚŽŽďƚĂŝŶ
ĂĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶŽĨϴͲϭϬĞŐŐƐŵ>Ͳϭ͘ϯϬŵ>ŽĨƚŚŝƐƐŽůƵƚŝŽŶǁĂƐƚŚĞŶĂĚĚĞĚƚŽĞĂĐŚϯϬ
ŵ>ǀŝĂůĨŽƌĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ͘
^ƉĞƌŵǁĞƌĞĂĐƚŝǀĂƚĞĚǁŝƚŚ&^tĂƚͲϭ͘ϴΣĂŶĚƐƉĞƌŵĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ
ƵƐŝŶŐĂŚĂĞŵŽĐǇƚŽŵĞƚĞƌ͘dŚĞǀŽůƵŵĞŽĨƐƉĞƌŵƐŽůƵƚŝŽŶƌĞƋƵŝƌĞĚĨŽƌĞĂĐŚƐƉĞƌŵƚŽ
ĞŐŐƌĂƚŝŽƚƌĞĂƚŵĞŶƚ;ϱϬ͗ϭ͕ϭϬϬ͗ϭ͕ϱϬϬ͗ϭ͕ϭϱϬϬ͗ϭĂŶĚϮϱϬϬ͗ϭ͕ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚƚŽ
ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇϰϬϬͲϱϬϬƐƉĞƌŵŵ>Ͳϭ͕ϴϬϬͲϱϬϬƐƉĞƌŵŵ>Ͳϭϰ͕ϬϬϬͲϱ͕ϬϬϬƐƉĞƌŵŵ>Ͳ
ϭϭϮ͕ϬϬϬͲϭϱ͕ϬϬϬƐƉĞƌŵŵ>ͲϭĂŶĚϮϬ͕ϬϬϬͲϮϱ͕ϬϬϬƐƉĞƌŵŵ>ͲϭͿǁĂƐĐĂůĐƵůĂƚĞĚĂŶĚƚŚĞ
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞǀŽůƵŵĞĂĚĚĞĚƚŽĞĂĐŚĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂůǀŝĂů͘dŚĞĂĚĚŝƚŝŽŶŽĨƐƉĞƌŵ
ƐŽůƵƚŝŽŶǁĂƐƐƚĂŐŐĞƌĞĚƚŽĂůůŽǁƚŝŵĞĨŽƌƚƌĂŶƐĨĞƌŽĨǀŝĂůƌĂĐŬƐĂŶĚƚŽĞŶƐƵƌĞĨŝǆĂƚŝŽŶ
ŽĐĐƵƌƌĞĚƉƌĞĐŝƐĞůǇĂĨƚĞƌĂϯϬŵŝŶŝŶƚĞƌǀĂůĨŽƌĂůůƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐ͘ĨƚĞƌϯϬŵŝŶ͕ƚŚƌĞĞƚŽ
ĨŝǀĞĚƌŽƉƐŽĨϭϬйĨŽƌŵĂůŝŶǁĂƐĂĚĚĞĚƚŽĞĂĐŚǀŝĂůƚŽĨŝǆĞŐŐƐĂŶĚƚŽƉƌĞǀĞŶƚĨƵƌƚŚĞƌ
ĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶĨƌŽŵŽĐĐƵƌƌŝŶŐ͘dŽĚĞƚĞƌŵŝŶĞƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ͕ƚŚĞĨŝƌƐƚϭϬϬ
ĞŐŐƐĞŶĐŽƵŶƚĞƌĞĚĨƌŽŵĞĂĐŚǀŝĂůǁĞƌĞƐĐŽƌĞĚĂƐĞŝƚŚĞƌĨĞƌƚŝůŝƐĞĚŽƌƵŶĨĞƌƚŝůŝƐĞĚ
ďĂƐĞĚŽŶƚŚĞƉƌĞƐĞŶĐĞŽƌĂďƐĞŶĐĞŽĨĂŶĞůĞǀĂƚĞĚĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶŵĞŵďƌĂŶĞ͘

ϲϳ

Ϯ͘ϯ͘ϰ͘ ^ƚĂƚŝƐƚŝĐĂůĂŶĂůǇƐŝƐ
ƋƵĂƐŝͲďŝŶŽŵŝĂůĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶǁĂƐĨŝƚƚĞĚƚŽƚŚĞĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶĚĂƚĂĂŶĚĂůŽŐŝƐƚŝĐ
ƌĞŐƌĞƐƐŝŽŶ͕ƵƐŝŶŐŵĂǆŝŵƵŵͲůŝŬĞůŝŚŽŽĚ͕ǁĂƐƉĞƌĨŽƌŵĞĚƵƐŝŶŐƚŚĞZͲƐƚĂƚŝƐƚŝĐĂů
ĐŽŵƉƵƚŝŶŐƉĂĐŬĂŐĞ;ZĞǀĞůŽƉŵĞŶƚŽƌĞdĞĂŵϮϬϭϭͿ͘dǁŽƋƵĞƐƚŝŽŶƐǁĞƌĞ
ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚ͗ϭ͘/ƐƚŚĞƌĞĂŶŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶďĞƚǁĞĞŶƐƉĞƌŵƚŽĞŐŐƌĂƚŝŽ͕ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ
ĂŶĚŽƌƐĂůŝŶŝƚǇ͕ƌĞƐƵůƚŝŶŐŝŶĂƌĞĚƵĐƚŝŽŶŝŶĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƐƵĐĐĞƐƐ͖Ϯ͘/ƐƚŚĞƌĞĞǀŝĚĞŶĐĞ
ŽĨƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞĂŶĚƐĂůŝŶŝƚǇŝŶĨůƵĞŶĐĞĚĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƐƵĐĐĞƐƐŝƌƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞŽĨƐƉĞƌŵƚŽ
ĞŐŐƌĂƚŝŽ͘dŽƚĞƐƚƚŚĞŶƵůůŚǇƉŽƚŚĞƐŝƐƚŚĂƚƐƉĞƌŵƚŽĞŐŐƌĂƚŝŽ͕ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞĂŶĚ
ƐĂůŝŶŝƚǇĚŽŶŽƚŝŶƚĞƌĂĐƚƚŽŝŶĨůƵĞŶĐĞĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƐƵĐĐĞƐƐ͕ĂŶĂŶĂůǇƐŝƐŽĨĚĞǀŝĂŶĐĞ
ǁŝƚŚ&ͲƚĞƐƚƐƚĂƚŝƐƚŝĐƐǁĂƐƵƐĞĚƚŽĞǆƉůŽƌĞƚŚĞŝŶƚĞƌĂĐƚŝǀĞĂŶĚŵĂŝŶĞĨĨĞĐƚƚĞƌŵƐ͘dŽ
ƚĞƐƚƚŚĞŶƵůůŚǇƉŽƚŚĞƐŝƐƚŚĂƚĂƚĞĂĐŚƐƉĞƌŵƚŽĞŐŐƌĂƚŝŽ͕ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞĂŶĚƐĂůŝŶŝƚǇĚŽ
ŶŽƚŝŶƚĞƌĂĐƚƚŽƌĞĚƵĐĞĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƐƵĐĐĞƐƐ͕ƚŚĞĂŶĂůǇƐŝƐǁĂƐƌĞĚƵĐĞĚƚŽĨŝǀĞ
ƐĞƉĂƌĂƚĞƚĞƐƚƐĂƚĞĂĐŚƐƉĞƌŵƚŽĞŐŐƌĂƚŝŽ͘

Ϯ͘ϰ͘ ZĞƐƵůƚƐ
Ϯ͘ϰ͘ϭ͘ /ŶĨůƵĞŶĐĞŽĨƐƉĞƌŵƚŽĞŐŐƌĂƚŝŽŽŶĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ
&ĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶǁĂƐфсϴϭйĂƚƐƉĞƌŵƚŽĞŐŐƌĂƚŝŽƐфϱϬϬ͗ϭ;dĂďůĞϮ͘ϭͿ͘ƐƐƉĞƌŵƚŽĞŐŐ
ƌĂƚŝŽƐĂƌĞŝŶĐƌĞĂƐĞĚĨƌŽŵϱϬ͗ϭ͕ĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƐƵĐĐĞƐƐŝŵƉƌŽǀĞƐĂĐƌŽƐƐĂůůƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ
ĂŶĚƐĂůŝŶŝƚǇƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐƵŶƚŝůĂƐƉĞƌŵƚŽĞŐŐƌĂƚŝŽŽĨϭϱϬϬ͗ϭŝƐƌĞĂĐŚĞĚ;&ŝŐϭ͘ϭͿ͘
KŶĞͲǁĂǇEKsƐŚŽǁƐƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐďĞƚǁĞĞŶĂŵŽŶŐƐƉĞƌŵƚŽĞŐŐƌĂƚŝŽƐ
;&сϮϮϲ͘ϬϮϮ͕ƉфϬ͘ϬϬϭͿǁŝƚŚĂdƵŬĞǇƉŽƐƚŚŽĐƚĞƐƚƐŚŽǁŝŶŐŶŽĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞďĞƚǁĞĞŶ
ƚŚĞϭϱϬϬ͗ϭĂŶĚϮϱϬϬ͗ϭƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐ;DĞĂŶĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞсϯ͘ϲϳ͕ƉсϬ͘ϳϮϵͿ͘ƚƐƉĞƌŵƚŽ
ĞŐŐƌĂƚŝŽƐŐƌĞĂƚĞƌƚŚĂŶϭϱϬϬ͗ϭ͕ĞŐŐƐĂƌĞŵŽƐƚůŝŬĞůǇƐĂƚƵƌĂƚĞĚďǇƐƉĞƌŵĂŶĚ
ϲϴ

ŵĂǆŝŵƵŵƉŽƐƐŝďůĞĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶŚĂƐďĞĞŶĂĐŚŝĞǀĞĚ͘,ŽǁĞǀĞƌ͕ƚŚŝƐƌĞƐƵůƚŵƵƐƚďĞ
ƚƌĞĂƚĞĚǁŝƚŚĐĂƵƚŝŽŶ͕ĂƐƚŚĞĂƐƐƵŵƉƚŝŽŶŽĨĞƋƵĂůǀĂƌŝĂŶĐĞƐƌĞƋƵŝƌĞĚďǇEKsǁĂƐ
ǀŝŽůĂƚĞĚ;>ĞǀĞŶĞ͛ƐƚĞƐƚ&сϲ͘ϲϲϴ͕ƉфϬ͘ϬϬϭͿ͘dŚĞŽƉƚŝŵĂůƐƉĞƌŵƚŽĞŐŐƌĂƚŝŽ͕ǁŚŝĐŚ
ǁŝůůƉƌŽǀŝĚĞĂďĂůĂŶĐĞďĞƚǁĞĞŶŵĂǆŝŵƵŵĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶĂŶĚŵŝŶŝŵĂůŝŵƉĂĐƚĨƌŽŵ
ƉŽůǇƐƉĞƌŵǇ͕ŝƐƚŚĞƌĞĨŽƌĞďĞƚǁĞĞŶϱϬϬ͗ϭĂŶĚϭϱϬϬ͗ϭ͘ƚƐƉĞƌŵƚŽĞŐŐƌĂƚŝŽƐďĞůŽǁ
ƚŚŝƐŽƉƚŝŵĂůůĞǀĞů;чϱϬϬ͗ϭͿ͕ĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶŝŶ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝŝƐŵŽƌĞƐĞŶƐŝƚŝǀĞƚŽĂůƚĞƌĞĚ
ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞĂŶĚƐĂůŝŶŝƚǇĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͘ƚƐƉĞƌŵƚŽĞŐŐƌĂƚŝŽƐфϱϬϬ͗ϭ͕хϱϬй
ĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶǁĂƐŽŶůǇĂĐŚŝĞǀĞĚƵŶĚĞƌĂŵďŝĞŶƚĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ;Ͳϭ͘ϴΣ͕ϯϱ
ƉƉƚ͕dĂďůĞϮ͘ϭͿ͘
ϲϵ

dĂďůĞϮ͘ϭ^ƵŵŵĂƌǇŽĨŵĞĂŶĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ;йͿĂĐŚŝĞǀĞĚƵŶĚĞƌĞĂĐŚƚƌĞĂƚŵĞŶƚŽĨƐƉĞƌŵƚŽĞŐŐƌĂƚŝŽ͕ƐĂůŝŶŝƚǇĂŶĚƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ͘͞EŽĚĂƚĂ͟ƌĞĨĞƌƐ
ƚŽĂƌĞƐƵůƚǁŚĞƌĞĐŽƵŶƚƐŽĨĨĞƌƚŝůŝǌĞĚĞŐŐƐĐŽƵůĚŶŽƚďĞƉĞƌĨŽƌŵĞĚĚƵĞƚŽĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶŽĨĞŐŐƐƉŽƐƚĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ͘
^ĂůŝŶŝƚǇ ϯϱƉƉƚ ϯϬƉƉƚ ϮϱƉƉƚ
dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ ϭ͘ϴΣ ϭ͘ϭΣ Ϯ͘ϱΣ Ͳϭ͘ϴΣ ϭ͘ϭΣ Ϯ͘ϱΣ Ͳϭ͘ϴΣ ϭ͘ϭΣ Ϯ͘ϱΣ
^ƉĞƌŵƌĂƚŝŽ         
ϱϬ͗ϭ ϭϳ ϭϲ ϭϳ ϲ ϭ ϭ ϵ ϭϵ ϰ
ϭϬϬ͗ϭ ϲϯ ϯϬ ϰϬ Ϭ Ϭ Ϯ ϭϲ ϯϬ ϭϯ
ϱϬϬ͗ϭ ϴϬ ϲϳ ϴϭ ϲϳ ϭϯ ϯϴ ϱϯ ŶŽĚĂƚĂ ϰϮ
ϭϱϬϬ͗ϭ ϴϳ ϴϳ ϵϳ ϵϱ ϱϮ ϳϰ ϲϳ ϲϭ ϲϱ
ϮϱϬϬ͗ϭ ϵϰ ϵϲ ϵϴ ϵϳ ϱϭ ϳϵ ϴϭ ϱϳ ϲϲ
ϳϬ


ϳϭ

&ŝŐƵƌĞϮ͘ϮĨĨĞĐƚŽĨƐĂůŝŶŝƚǇĂŶĚƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞŽŶĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ;йͿŽĨ^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐ
ŶĞƵŵĂǇĞƌŝĂƚĚŝĨĨĞƌĞŶƚƐƉĞƌŵƚŽĞŐŐƌĂƚŝŽƐ͘ƌƌŽƌďĂƌƐƌĞƉƌĞƐĞŶƚŽŶĞƐƚĂŶĚĂƌĚ
ĚĞǀŝĂƚŝŽŶ͘
ϳϮ

tŚĞŶƐƉĞƌŵƚŽĞŐŐƌĂƚŝŽƐĂƌĞŽƉƚŝŵĂů;хϱϬϬ͗ϭͿ͕ĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶŝŶ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝŝƐůĞƐƐ
ƐĞŶƐŝƚŝǀĞƚŽĐŚĂŶŐĞƐŝŶƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ͘'ƌĞĂƚĞƌƚŚĂŶϴϱйĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶǁĂƐĂĐŚŝĞǀĞĚĂƚ
ƚŚĞŚŝŐŚĞƐƚƐƉĞƌŵƚŽĞŐŐƌĂƚŝŽƐ;ϭϱϬϬ͗ϭĂŶĚϮϱϬϬ͗ϭͿĂŶĚĂƚĂŵďŝĞŶƚƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ
ĂŶĚƐĂůŝŶŝƚǇĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ;Ͳϭ͘ϴΣ͕ϯϱƉƉƚ͕dĂďůĞϮ͘ϭͿ͘dŚŝƐƚƌĞŶĚĚŝĚŶŽƚĐŚĂŶŐĞĂƐ
ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞǁĂƐŝŶĐƌĞĂƐĞĚ͖хϴϱйĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶǁĂƐĂĐŚŝĞǀĞĚĂƚďŽƚŚϭ͘ϭΣĂŶĚ
Ϯ͘ϱΣ͕ǁŚĞŶƐĂůŝŶŝƚǇǁĂƐƵŶĂůƚĞƌĞĚ;ϯϱƉƉƚͿ͘/ŶĐŽŶƚƌĂƐƚ͕ƚŚĞĞĨĨĞĐƚŽĨĚĞĐƌĞĂƐŝŶŐ
ƐĂůŝŶŝƚǇǁĂƐƐƵďƐƚĂŶƚŝĂů͘ƚŶŽƚŝŵĞŝŶƚŚĞϮϱƉƉƚƚƌĞĂƚŵĞŶƚĚŝĚĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƐƵĐĐĞƐƐ
ƌĞĂĐŚϴϱй;dĂďůĞϮ͘ϭͿ͘ĚĚŝƚŝŽŶĂůůǇ͕ƚŚĞƌĞŝƐĞǀŝĚĞŶĐĞŽĨĂŶŝŶƚĞƌĂĐƚŝǀĞĞĨĨĞĐƚ
ďĞƚǁĞĞŶƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞĂŶĚƐĂůŝŶŝƚǇǁŝƚŚĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶĨĂůůŝŶŐďĞůŽǁϴϱйǁŚĞŶ
ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞŝƐĞůĞǀĂƚĞĚƚŽϭ͘ϭΣĂŶĚϮ͘ϱΣŝŶĐŽŶũƵŶĐƚŝŽŶǁŝƚŚĂĚĞĐƌĞĂƐĞŝŶƐĂůŝŶŝƚǇ
ƚŽϯϬƉƉƚ͘

Ϯ͘ϰ͘Ϯ͘ /ŶƚĞƌĂĐƚŝǀĞŝŶĨůƵĞŶĐĞŽĨƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞĂŶĚƐĂůŝŶŝƚǇŽŶ
ĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ
ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶďĞƚǁĞĞŶƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞĂŶĚƐĂůŝŶŝƚǇǁĂƐĨŽƵŶĚĂĐƌŽƐƐ
ĚŝĨĨĞƌĞŶƚƐƉĞƌŵƚŽĞŐŐƌĂƚŝŽƐ;ƉфϬ͘ϬϬϬϭdĂďůĞϮ͘ϮͿ͘ƚƐĞǀĞƌĂůƉŽŝŶƚƐŝŶƚŚĞϱϬ͗ϭĂŶĚ
ϭϬϬ͗ϭƐƉĞƌŵƚŽĞŐŐƌĂƚŝŽĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚ͕ĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƐƵĐĐĞƐƐǁĂƐĐůŽƐĞƚŽǌĞƌŽĂŶĚŶŽ
ĨƵƌƚŚĞƌĚĞĐƌĞĂƐĞŝŶĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƐƵĐĐĞƐƐǁĂƐƉŽƐƐŝďůĞ;&ŝŐƵƌĞϮ͘ϭͿ͘dŽĚĞƚĞƌŵŝŶĞŝĨ
ƚŚŝƐůŝŵŝƚǁĂƐŝŶĨůƵĞŶĐŝŶŐƚŚĞŝŶƚĞƌĂĐƚŝǀĞĞĨĨĞĐƚďĞƚǁĞĞŶƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞĂŶĚƐĂůŝŶŝƚǇ͕
ƚŚĞƚǁŽƐƉĞƌŵƚŽĞŐŐƌĂƚŝŽƐǁĞƌĞƌĞŵŽǀĞĚĂŶĚƚŚĞĂŶĂůǇƐŝƐŽĨĚĞǀŝĂŶĐĞǁĂƐ
ƌĞƉĞĂƚĞĚ;dĂďůĞϮ͘ϯͿ͘dŚĞĂŶĂůǇƐŝƐŽĨĚĞǀŝĂŶĐĞǁŚĞŶƚŚĞƉŽƚĞŶƚŝĂůĐŽŶĨŽƵŶĚŝŶŐ
ŝŶĨůƵĞŶĐĞŽĨůŽǁƐƉĞƌŵƚŽĞŐŐƌĂƚŝŽƐ;ϱϬ͗ϭĂŶĚϭϬϬ͗ϭͿĂƌĞƌĞŵŽǀĞĚƐƵŐŐĞƐƚƐƐƉĞƌŵ
ƚŽĞŐŐƌĂƚŝŽƐшϭϱϬϬ͗ϭƐŚŽǁĂƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶďĞƚǁĞĞŶƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞĂŶĚ
ϳϯ

ƐĂůŝŶŝƚǇ;ƉфϬ͘ϬϬϭ͕dĂďůĞϮ͘ϯͿ͘dŚĞƌĞͲĂŶĂůǇƐŝƐƐŚŽǁĞĚĂŵĂƌŬĞĚĚĞĐƌĞĂƐĞŝŶƚŚĞ
ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶĐĞŽĨƚŚĞ^ƉĞƌŵ͗^ĂůŝŶŝƚǇ͗dĞŵƉŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶ͕ŵŽǀŝŶŐĨƌŽŵфϬ͘ϬϬϬϭ;dĂďůĞ
Ϯ͘ϮͿƚŽфϬ͘ϬϱŝŶƚŚĞƌĞͲĂŶĂůǇƐŝƐ;dĂďůĞϮ͘ϯͿ͘dŚŝƐŶĞǁǀĂůƵĞŝƐƐƚŝůůƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚĂƚƚŚĞ
ϵϱйůĞǀĞů͕ŚŽǁĞǀĞƌǁŚĞŶĐŽŵƉĂƌĞĚƚŽƚŚĞ^ĂůŝŶŝƚǇ͗dĞŵƉŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶ;фϬ͘ϬϬϬϭ
dĂďůĞϮ͘ϯͿ͕ŝƚŝƐĨĂƌůĞƐƐŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͘dŚĞ^ĂůŝŶŝƚǇ͗dĞŵƉŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶǁĂƐƚŚĞŽŶůǇĨĂĐƚŽƌ
ƚŽƌĞŵĂŝŶŚŝŐŚůǇƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ;фϬ͘ϬϬϬϭdĂďůĞϮ͘ϯͿĂĨƚĞƌƚŚĞϱϬ͗ϭĂŶĚϭϬϬ͗ϭƐƉĞƌŵƚŽ
ĞŐŐƌĂƚŝŽƐǁĞƌĞƌĞŵŽǀĞĚ͘dŚŝƐŝŶĚŝĐĂƚĞƐƚŚĂƚǁŚĞŶƚŚĞŝŶĨůƵĞŶĐĞŽĨůŽǁƐƉĞƌŵƚŽ
ĞŐŐƌĂƚŝŽƐ;фϭϬϬ͗ϭͿĂƌĞƌĞŵŽǀĞĚ͕ƚŚĞ^ĂůŝŶŝƚǇ͗dĞŵƉŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶďĞĐŽŵĞƐƚŚĞŵŽƐƚ
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚǀĂƌŝĂďůĞǁŚĞŶĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƐƵĐĐĞƐƐ͘

ϳϰ

dĂďůĞϮ͘ϮŶĂůǇƐŝƐŽĨĚĞǀŝĂŶĐĞƵƐŝŶŐĂƋƵĂƐŝͲďŝŶŽŵŝĂůŵŽĚĞůŽĨĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƐƵĐĐĞƐƐ
ďĂƐĞĚŽŶƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ;dĞŵƉͿ͕ƐĂůŝŶŝƚǇ;^ĂůŝŶŝƚǇͿĂŶĚƐƉĞƌŵƚŽĞŐŐƌĂƚŝŽ;^ƉĞƌŵͿ͘
dŚĞƚĂďůĞƐŚŽǁƐĚĞŐƌĞĞƐŽĨĨƌĞĞĚŽŵ;&Ϳ͕&ƐƚĂƚŝƐƚŝĐ;&ͿĂŶĚƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶĐĞ;ƉͲǀĂůƵĞͿ
ĨŽƌĞĂĐŚŽĨƚŚĞƐĞĨĂĐƚŽƌƐ͘
& & ƉͲǀĂůƵĞ
^ƉĞƌŵ ϰ ϱϭϯ фϬ͘ϬϬϬϭ
^ĂůŝŶŝƚǇ Ϯ Ϯϰϰ фϬ͘ϬϬϬϭ
dĞŵƉ Ϯ ϲϲ фϬ͘ϬϬϬϭ
^ƉĞƌŵ͗^ĂůŝŶŝƚǇ ϴ ϭϵ фϬ͘ϬϬϬϭ
^ƉĞƌŵ͗dĞŵƉ ϴ ϴ фϬ͘ϬϬϬϭ
^ĂůŝŶŝƚǇ͗dĞŵƉ ϰ Ϯϵ фϬ͘ϬϬϬϭ
^ƉĞƌŵ͗^ĂůŝŶŝƚǇ͗dĞŵƉ ϭϱ ϰ фϬ͘ϬϬϬϭ


ϳϱ

dĂďůĞϮ͘ϯZĞͲĂŶĂůǇƐŝƐŽĨĚĞǀŝĂŶĐĞƵƐŝŶŐƋƵĂƐŝͲďŝŶŽŵŝĂůŵŽĚĞůŽĨĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ
ƐƵĐĐĞƐƐ͕ǁŝƚŚƐƉĞƌŵƚŽĞŐŐƌĂƚŝŽƐŽĨϱϬ͗ϭĂŶĚϭϬϬ͗ϭƌĞŵŽǀĞĚĚƵĞƚŽĞǆĐĞƐƐŝǀĞůǇůŽǁ
ĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƐƵĐĐĞƐƐ͘dŚĞŵŽĚĞůƵƐĞƐƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ;dĞŵƉͿ͕ƐĂůŝŶŝƚǇ;^ĂůŝŶŝƚǇͿĂŶĚ
ƐƉĞƌŵƚŽĞŐŐƌĂƚŝŽ;^ƉĞƌŵͿĂƐĨĂĐƚŽƌƐ͘dĂďůĞƐŚŽǁƐĚĞŐƌĞĞƐŽĨĨƌĞĞĚŽŵ;&Ϳ͕&Ͳ
ƐƚĂƚŝƐƚŝĐ;&ͿĂŶĚƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶĐĞ;ƉͲǀĂůƵĞͿ͘E^сŶŽƚƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ͘
& & ƉͲǀĂůƵĞ
^ƉĞƌŵ Ϯ ϵϵ фϬ͘ϬϬϬϭ
^ĂůŝŶŝƚǇ Ϯ ϭϲϰ фϬ͘ϬϬϬϭ
dĞŵƉ Ϯ ϵϵ фϬ͘ϬϬϬϭ
^ƉĞƌŵ͗^ĂůŝŶŝƚǇ ϰ ϯ фϬ͘Ϭϱ
^ƉĞƌŵ͗dĞŵƉ ϰ Ϯ Ϭ͘ϬϱϰE^
^ĂůŝŶŝƚǇ͗dĞŵƉ ϰ Ϯϲ фϬ͘ϬϬϬϭ
^ƉĞƌŵ͗^ĂůŝŶŝƚǇ͗
dĞŵƉ ϳ Ϯ фϬ͘Ϭϱ


ϳϲ

dŽĞǆƉůŽƌĞƚŚĞŝŶƚĞƌĂĐƚŝǀĞĞĨĨĞĐƚŽĨƐĂůŝŶŝƚǇĂŶĚƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƚŚĞĂŶĂůǇƐŝƐǁĂƐ
ƌĞĚƵĐĞĚƚŽƚǁŽǁĂǇŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶƐďĞƚǁĞĞŶƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞĂŶĚƐĂůŝŶŝƚǇĂƚĞĂĐŚƐƉĞƌŵ
ƚŽĞŐŐƌĂƚŝŽ͘dŚŝƐĂŶĂůǇƐŝƐƐŚŽǁĞĚƚŚĞŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶďĞƚǁĞĞŶƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞĂŶĚƐĂůŝŶŝƚǇ
ƚŽďĞƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚĂƚĂůůƐƉĞƌŵƚŽĞŐŐƌĂƚŝŽƐ;ƉфϬ͘Ϭϱ͕dĂďůĞϮ͘ϰͿĞǆĐĞƉƚϱϬ͗ϭ͘^ŝŵŝůĂƌ
ƚŽƚŚĞĂŶĂůǇƐŝƐŽĨĚĞǀŝĂŶĐĞƌĞƐƵůƚƐ͕ƚŚĞůĂĐŬŽĨŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶďĞƚǁĞĞŶƐĂůŝŶŝƚǇĂŶĚ
ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞĂƚĂƐƉĞƌŵƚŽĞŐŐƌĂƚŝŽŽĨϱϬ͗ϭŝƐŵŽƐƚůŝŬĞůǇĚƵĞƚŽƚŚĞŝŶĂďŝůŝƚǇŽĨ
ĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƐƵĐĐĞƐƐƚŽĚƌŽƉďĞůŽǁǌĞƌŽ͘ƐƚŚĞƌĞŝƐĂƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶ
ďĞƚǁĞĞŶƐĂůŝŶŝƚǇĂŶĚƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞĂƚƐƉĞƌŵƚŽĞŐŐƌĂƚŝŽƐхϱϬ͗ϭ͕ƚŚĞƌĞƐƵůƚƐŽĨŽŶĞͲ
ǁĂǇEKsĨŽƌĞĂĐŚŝŶĚŝǀŝĚƵĂůĨĂĐƚŽƌŵƵƐƚďĞƚƌĞĂƚĞĚǁŝƚŚĐĂƵƚŝŽŶ͘
ϳϳ

dĂďůĞϮ͘ϰZĞƐƵůƚƐŽĨEKsĂŶĂůǇƐŝƐĂƚĞĂĐŚƐƉĞƌŵƚŽĞŐŐƌĂƚŝŽĨŽƌŝŶƚĞƌĂĐƚŝǀĞĞĨĨĞĐƚƐ;&ͿĂŶĚƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶĐĞ;ƉͿ͘dĂďůĞŝŶĐůƵĚĞƐŽŶĞͲǁĂǇEKsϭ
ƌĞƐƵůƚƐ;&ͿŽĨ^ĂůŝŶŝƚǇĂŶĚdĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞĞĨĨĞĐƚƐǁŝƚŚƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶĐĞ;ƉͿ͘tŚĞƌĞĂƐƐƵŵƉƚŝŽŶƐŽĨŚŽŵŽŐĞŶĞŝƚǇŽĨǀĂƌŝĂŶĐĞǁĞƌĞŶŽƚŵĞƚ͕ŶŽŶͲϮ
ƉĂƌĂŵĞƚƌŝĐ<ƌƵƐŬĂůtĂůůŝƐƌĞƐƵůƚƐĂƌĞŝŶĐůƵĚĞĚ;<ƌƵƐŬĂůtĂůůŝƐƉͲǀĂůƵĞͿ͘E^ĚĞŶŽƚĞƐŶŽŶͲƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚƌĞƐƵůƚƐ͘ϯ
ϰ
^ĂůŝŶŝƚǇ͗dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶ ^ĂůŝŶŝƚǇ dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ
^ƉĞƌŵƚŽĞŐŐƌĂƚŝŽ & Ɖ & Ɖ <ƌƵƐŬĂůtĂůůŝƐƉͲǀĂůƵĞ & Ɖ <ƌƵƐŬĂůtĂůůŝƐƉͲǀĂůƵĞ
ϱϬ͗ϭ Ϯ͘Ϯϯϳ Ϭ͘ϬϵϭE^ ϮϮ͘Ϭϵϭ фϬ͘ϬϬϭ Ͳ Ϭ͘ϱϮϮ
Ϭ͘ϱϵϴ
E^ Ͳ
ϭϬϬ͗ϭ ϮϬ͘ϯϳ фϬ͘ϬϬϭ ϵϵ͘ϲϳϵ фϬ͘ϬϬϭ фϬ͘ϬϬϭ Ϭ͘ϭϯϲ Ϭ͘ϴϳϰE^ Ͳ
ϱϬϬ͗ϭ ϲ͘ϮϭϮ фϬ͘Ϭϭ ϭϰ͘ϮϮϴ фϬ͘ϬϬϭ фϬ͘ϬϬϭ ϯ͘ϳϵϯ фϬ͘Ϭϱ Ϭ͘Ϭϵϲ
ϭϱϬϬ͗ϭ ϭϲ͘ϭϯϲ фϬ͘ϬϬϭ ϭϮ͘ϳϳϴ фϬ͘ϬϬϭ фϬ͘ϬϬϭ ϯ͘ϰϬϯ фϬ͘Ϭϱ Ͳ
ϮϱϬϬ͗ϭ ϮϮ͘ϰϬϳ фϬ͘ϬϬϭ ϭϲ͘ϰϭϴ фϬ͘ϬϬϭ фϬ͘ϬϬϭ ϰ͘ϲϭϰ фϬ͘Ϭϱ фϬ͘Ϭϱ
ϳϴ

Ϯ͘ϱ͘ ŝƐĐƵƐƐŝŽŶ
^ƉĞƌŵƚŽĞŐŐƌĂƚŝŽƉůĂǇƐĂƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚƌŽůĞŝŶƚŚĞĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƐƵĐĐĞƐƐŽĨ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝ
ǁŝƚŚƐƉĞƌŵƚŽĞŐŐƌĂƚŝŽƐůĞƐƐƚŚĂŶŽƌĞƋƵĂůƚŽϱϬϬ͗ϭƌĞƐƵůƚŝŶŐŝŶƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ
ƌĞĚƵĐĞĚĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƐƵĐĐĞƐƐ͘/ŶĐŽŶƚƌĂƐƚ͕ĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƐƵĐĐĞƐƐƉĞĂŬƐĂƚĂƐƉĞƌŵƚŽ
ĞŐŐƌĂƚŝŽĐůŽƐĞƚŽϭϱϬϬ͗ϭ͘dŚĞŵĂŐŶŝƚƵĚĞŽĨƚŚĞŝŵƉĂĐƚŽŶĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƐƵĐĐĞƐƐĨƌŽŵ
ŝŶĐƌĞĂƐĞĚƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞĂŶĚĚĞĐƌĞĂƐĞĚƐĂůŝŶŝƚǇǀĂƌŝĞƐĂĐƌŽƐƐƐƉĞƌŵƚŽĞŐŐƌĂƚŝŽƐ͘
,ŽǁĞǀĞƌƚŚĞƌĞƐƵůƚƐŽĨƚŚĞƉƌĞƐĞŶƚƐƚƵĚǇĐůĞĂƌůǇƐŚŽǁƚŚĂƚŝŶĐƌĞĂƐĞƐŝŶ
ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞĂŶĚƌĞĚƵĐƚŝŽŶƐŝŶƐĂůŝŶŝƚǇǁŝůůŝŶƚĞƌĂĐƚƚŽĨƵƌƚŚĞƌĚĞĐƌĞĂƐĞƚŚĞ
ĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƐƵĐĐĞƐƐŽĨ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝ͘dŚĞƐĞĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůƐƚƌĞƐƐĞƐŚĂǀĞƚŚĞ
ƉŽƚĞŶƚŝĂůƚŽƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇŝŵƉĂĐƚƐƵĐĐĞƐƐĨƵůĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶŝŶ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝŝŶŶƚĂƌĐƚŝĐĂ͘

Ϯ͘ϱ͘ϭ͘ KƉƚŝŵĂůƐƉĞƌŵƚŽĞŐŐƌĂƚŝŽ
&ĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶĂĐƌŽƐƐĂůůƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞĂŶĚƐĂůŝŶŝƚǇƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐƉĞĂŬĞĚĂƚĂƐƉĞƌŵƚŽ
ĞŐŐƌĂƚŝŽŽĨϭϱϬϬ͗ϭĂŶĚĚŝĚŶŽƚŝŵƉƌŽǀĞďĞǇŽŶĚƚŚŝƐƉŽŝŶƚ͕ƐƵŐŐĞƐƚŝŶŐƚŚĂƚƐƉĞƌŵ
ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐŚŝŐŚĞƌƚŚĂŶϭϱϬϬ͗ϭǁŝůůůĞĂĚƚŽĞǆĐĞƐƐŝǀĞƉŽůǇƐƉĞƌŵǇ;&ŝŐƵƌĞϮ͘ϭͿ͘
dŚŝƐǀĂůƵĞŝƐƐŝŵŝůĂƌƚŽƚŚĞǀĂůƵĞŽĨϴϬϬ͗ϭƐƵŐŐĞƐƚĞĚďǇƌŝĐƐŽŶĞƚĂů͘;ϮϬϭϬͿĨŽƌ
ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐǁŝƚŚ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŶŐƌĞĚƵĐĞĚƐĞĂǁĂƚĞƌƉ,͘ƌĂƚŝŽŽĨ
ďĞƚǁĞĞŶϴϬϬ͗ϭĂŶĚϭϱϬϬ͗ϭŝƐƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚĨŽƌĨƵƚƵƌĞǁŽƌŬ͘

ϳϵ

Ϯ͘ϱ͘Ϯ͘ dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞĂŶĚƐĂůŝŶŝƚǇƚŽůĞƌĂŶĐĞŽĨ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝ
ĐŽŵƉĂƌĞĚƚŽƚĞŵƉĞƌĂƚĞĂŶĚƚƌŽƉŝĐĂůĞĐŚŝŶŽŝĚƐ
ƌĞĚƵĐƚŝŽŶŝŶƐĂůŝŶŝƚǇƚŽϯϬƉƉƚ͕ǁŝƚŚŽƵƚĂůƚĞƌŝŶŐƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ͕ŝƐĞŶŽƵŐŚƚŽƌĞĚƵĐĞ
ĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƐƵĐĐĞƐƐŝŶ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝǁŚĞŶƐƉĞƌŵƚŽĞŐŐƌĂƚŝŽƐĂƌĞƐƵďͲŽƉƚŝŵĂů;ф
ϭϱϬϬ͗ϭͿ͘ǀĞŶǁŚĞŶƐƉĞƌŵƚŽĞŐŐƌĂƚŝŽƐĂƌĞĂƚƚŚĞŝƌŚŝŐŚĞƐƚ;хϭϱϬϬ͗ϭͿĂƌĞĚƵĐĞĚ
ƐĂůŝŶŝƚǇŽĨϮϱƉƉƚ͕ŝƐĞŶŽƵŐŚƚŽƌĞĚƵĐĞĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƐƵĐĐĞƐƐƚŽϴϬй͘dŚĞŚŝŐŚ
ƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇŽĨ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝƚŽƌĞĚƵĐĞĚƐĂůŝŶŝƚŝĞƐŝƐĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚǁŝƚŚŽƚŚĞƌĞĐŚŝŶŽŝĚƐ͘
ƵĞƚŽƚŚĞůĂĐŬŽĨŽƐŵŽƌĞŐƵůĂƚŝŽŶĂĐƌŽƐƐƚŚĞĐĞůůŵĞŵďƌĂŶĞ͕ĂĚĞĐƌĞĂƐĞŝŶƐĂůŝŶŝƚǇ
ĐĂŶĐĂƵƐĞĞǆĐĞƐƐŝǀĞƵƉƚĂŬĞŽĨǁĂƚĞƌ͕ǁŚŝĐŚĐĂƵƐĞƐĚŝƐƌƵƉƚŝŽŶƚŽƚŚĞĐĞůůĂŶĚ
ĞǀĞŶƚƵĂůůǇĐĞůůůǇƐŝƐ;'ƌĞĞŶǁŽŽĚΘĞŶŶĞƚƚϭϵϴϭ͕<ĂƐŚĞŶŬŽϭϵϵϮ͕ZŽůůĞƌΘ^ƚŝĐŬůĞ
ϭϵϵϰͿ͘<ĂƐŚĞŶŬŽ;ϮϬϬϳͿƐŚŽǁĞĚƚŚĂƚĞŐŐƐŽĨƚŚĞƚĞŵƉĞƌĂƚĞƵƌĐŚŝŶĐŚŝŶŽĐĂƌĚŝƵŵ
ĐŽƌĚĂƚƵŵĂƌĞƐĞŶƐŝƚŝǀĞƚŽƐĂůŝŶŝƚǇǁŝƚŚĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƐƵĐĐĞƐƐƌĞĚƵĐĞĚƚŽϰϴйĂƚĂ
ƐĂůŝŶŝƚǇŽĨϮϴƉƉƚ͕ĂŶĚϯϳйĂƚϮϲƉƉƚ͘&ĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶŝŶ͘ĐŽƌĚĂƚƵŵĂƉƉĞĂƌƐƚŽďĞ
ƐůŝŐŚƚůǇŵŽƌĞƐĞŶƐŝƚŝǀĞƚŽƐĂůŝŶŝƚǇƚŚĂŶŝƐ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝ͕ǁŚŝĐŚĂĐŚŝĞǀĞĚŚŝŐŚĞƌ
ĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƐƵĐĐĞƐƐŽĨϲϳйĂŶĚϴϭйĂƚƐƉĞƌŵƚŽĞŐŐƌĂƚŝŽƐŽĨϭϱϬϬ͗ϭĂŶĚϮϱϬϬ͗ϭ
ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞůǇ͕ĂƚĂŶĂŵďŝĞŶƚƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞŽĨͲϭ͘ϴΣ͘ŐŐƐŽĨƚŚĞĂƐƚĞƌŽŝĚ>ƵŝĚŝĂ
ĐůĂƚŚƌĂƚĂƚŽůĞƌĂƚĞůŽǁƐĂůŝŶŝƚǇĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐǁŚĞŶĂĚƵůƚƐĂƌĞŚĞůĚĂƚůŽǁĞƌƐĂůŝŶŝƚŝĞƐ
ĚƵƌŝŶŐŐĂŵĞƚŽŐĞŶŝƐŝƐ;,ŝŶƚǌΘ>ĂǁƌĞŶĐĞϭϵϵϰͿ͘dŚĞƐĞĂƵƌĐŚŝŶƐ^ƚƌŽŶŐǇůŽĐĞŶƚƌŽƚƵƐ
ĚƌŽĞďĂĐŚŝĞŶƐŝƐĂŶĚ^͘ƉĂůůŝĚƵƐĂƌĞŵŽƌĞĐůŽƐĞůǇƌĞůĂƚĞĚƚŽ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝĂŶĚĚŝƐƉůĂǇ
ŶŽŝŵƉƌŽǀĞĚƚŽůĞƌĂŶĐĞĨŽƌůŽǁĞƌĞĚƐĂůŝŶŝƚǇ͕ĚĞƐƉŝƚĞƚŚĞĂĐĐůŝŵĂƚŝŽŶŽĨĂĚƵůƚƐĚƵƌŝŶŐ
ŐĂŵĞƚŽŐĞŶĞƐŝƐ;ZŽůůĞƌΘ^ƚŝĐŬůĞϭϵϵϰͿ͘dŚĞĐĂƉĂĐŝƚǇŽĨ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝŽŽĐǇƚĞƐƚŽ
ďĞĐŽŵĞĂĐĐůŝŵĂƚĞĚƚŽĂůŽǁƐĂůŝŶŝƚǇĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƚŚƌŽƵŐŚĂĚƵůƚĐŽŶĚŝƚŝŽŶŝŶŐŝƐ
ϴϬ

ƵŶŬŶŽǁŶ͕ďƵƚŝƐůŝŬĞůǇƚŽďĞƐŝŵŝůĂƌƚŽƚŚĂƚŽĨ^͘ĚƌŽĞďĂĐŚŝĞŶƐŝƐĂŶĚ^͘ƉĂůůŝĚƵƐ͘
ŽŶĨŝƌŵĂƚŝŽŶŽĨƚŚŝƐŚǇƉŽƚŚĞƐŝƐƌĞƋƵŝƌĞƐĨƵƌƚŚĞƌƌĞƐĞĂƌĐŚ͘
tŚĞŶŝŶĐƌĞĂƐĞĚƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞǁĂƐĐŽŵďŝŶĞĚǁŝƚŚƌĞĚƵĐĞĚƐĂůŝŶŝƚǇƚŚĞƚǁŽƐƚƌĞƐƐŽƌƐ
ŝŶƚĞƌĂĐƚĞĚƚŽŝŶĨůƵĞŶĐĞĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƐƵĐĐĞƐƐďǇĚŝĨĨĞƌĞŶƚĚĞŐƌĞĞƐ͕ĚĞƉĞŶĚŝŶŐŽŶƚŚĞ
ƐƉĞƌŵƚŽĞŐŐƌĂƚŝŽƉƌĞƐĞŶƚ͘dŚŝƐĨŝŶĚŝŶŐŝƐƐŝŵŝůĂƌƚŽƚŚĂƚŽĨƌŝĐƐŽŶĞƚĂů͘;ϮϬϭϭͿ
ǁŚĞƌĞƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞĂůŽŶĞĚŝĚŶŽƚŝŶĨůƵĞŶĐĞĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƐƵĐĐĞƐƐŝŶ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝ͕ďƵƚ
ǁŚĞŶĐŽŵďŝŶĞĚǁŝƚŚĂŶŽƚŚĞƌƐƚƌĞƐƐŽƌ͕ƌĞĚƵĐĞĚƉ,͕ĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƐƵĐĐĞƐƐǁĂƐ
ƌĞĚƵĐĞĚ͘&ĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶŝŶŵĂŶǇƚĞŵƉĞƌĂƚĞĂŶĚƚƌŽƉŝĐĂůƐĞĂƵƌĐŚŝŶƐŚĂƐďĞĞŶƐŚŽǁŶ
ƚŽďĞƌĞůĂƚŝǀĞůǇƌŽďƵƐƚƚŽƚŚĞƌĞůĂƚŝǀĞůǇůĂƌŐĞƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞŝŶĐƌĞĂƐĞ;ϰͲϲΣͿĐƵƌƌĞŶƚůǇ
ƉƌĞĚŝĐƚĞĚďǇĐůŝŵĂƚĞŵŽĚĞůƐ;ZĞǀŝĞǁĞĚŝŶǇƌŶĞϮϬϭϬͿ͘,ŽǁĞǀĞƌ͕ĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ
ƐƵĐĐĞƐƐŝŶƚŚĞƚĞŵƉĞƌĂƚĞƵƌĐŚŝŶ,ĞůŝŽĐŝĚĂƌŝƐĞƌǇƚŚƌŽŐƌĂŵŵĂƐŚŽǁĞĚĂƐŵĂůůďƵƚ
ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚĚĞĐƌĞĂƐĞǁŚĞŶƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐǁĞƌĞĞůĞǀĂƚĞĚďǇϲΣŝŶĐŽŶũƵŶĐƚŝŽŶǁŝƚŚĂ
ůŽǁĞƌŝŶŐŽĨƉ,;ǇƌŶĞĞƚĂů͘ϮϬϬϵͿ͘dŚĞƌĞƐƵůƚƐŽĨƚŚĞƉƌĞƐĞŶƚƐƚƵĚǇŝŶĚŝĐĂƚĞƚŚĂƚĂ
ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƌŝƐĞŽĨŽŶůǇϮΣ͕ǁŚĞŶĐŽŵďŝŶĞĚǁŝƚŚĚĞĐƌĞĂƐĞĚƐĂůŝŶŝƚǇŝƐĞŶŽƵŐŚƚŽ
ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇƌĞĚƵĐĞĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƐƵĐĐĞƐƐŝŶ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝ͘dŚŝƐĐŽŵƉĂƌĂƚŝǀĞůǇůŽǁ
ƚŽůĞƌĂŶĐĞƚŽŝŶĐƌĞĂƐĞĚƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞŝŶƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐƐƉĞĐŝĞƐŝƐŵŽƐƚůŝŬĞůǇƌĞůĂƚĞĚƚŽ
ƚŚĞǀĞƌǇůŽǁƌĂŶŐĞŽĨƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞĨůƵĐƚƵĂƚŝŽŶƐĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚďǇƉŽůĂƌŽƌŐĂŶŝƐŵƐ
ĐŽŵƉĂƌĞĚƚŽƚĞŵƉĞƌĂƚĞĂŶĚƚƌŽƉŝĐĂůƐƉĞĐŝĞƐ͘ŶŶƵĂůǀĂƌŝĂƚŝŽŶŝŶĐŽĂƐƚĂůǁĂƚĞƌƐŽĨ
ŵŽƐƚŚŝŐŚĞƌůĂƚŝƚƵĚŝŶĂůƌĞŐŝŽŶƐŝŶŶƚĂƌĐƚŝĐĂŝƐƚŚŽƵŐŚƚƚŽďĞďĞƚǁĞĞŶϬ͘ϮĂŶĚϭΣ͕
ĂŶĚƚŚĞŚŝŐŚĞƐƚĂŶŶƵĂůǀĂƌŝĂƚŝŽŶŽĐĐƵƌƐŝŶƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐWĞŶŝŶƐƵůĂ͕ĂŶĚŝƐƐƚŝůůŽŶůǇ
ϯ͘ϱΣ;WĞĐŬĞƚĂů͘ϮϬϬϲͿ͘dŚŝƐŝƐƚŚŽƵŐŚƚƚŽŚĂǀĞƌĞƐƵůƚĞĚŝŶŵƵĐŚŚŝŐŚĞƌƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇ
ƚŽƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞĐŚĂŶŐĞƐŝŶŶƚĂƌĐƚŝĐŽƌŐĂŶŝƐŵƐ;WĞĐŬĞƚĂů͘ϮϬϬϰͿǁŚŝĐŚŝƐ
ƐƵƉƉŽƌƚĞĚŝŶƚŚĞƉƌĞƐĞŶƚƐƚƵĚǇ͘dŚŝƐƐƵŐŐĞƐƚƐƚŚĂƚƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐĞĐŚŝŶŽŝĚ^͘
ϴϭ

ŶĞƵŵĂǇĞƌŝŝƐŵŽƌĞƐĞŶƐŝƚŝǀĞƚŽƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƌŝƐĞƚŚĂŶŝƚƐƚĞŵƉĞƌĂƚĞĐŽƵŶƚĞƌƉĂƌƚ,͘
ĞƌǇƚŚƌŽŐƌĂŵŵĂĂƐĂĨƵŶĐƚŝŽŶŽĨŝƚƐĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕ĂŶĚŝƐƉŽƚĞŶƚŝĂůůǇŵŽƌĞǀƵůŶĞƌĂďůĞ
ƚŽŐůŽďĂůƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƌŝƐĞƚŚĂŶŽƚŚĞƌƌĞůĂƚĞĚƚĞŵƉĞƌĂƚĞŽƌƚƌŽƉŝĐĂůƐƉĞĐŝĞƐ͘
tŚĞŶĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ͕ŝƚŝƐŝŵƉŽƌƚĂŶƚƚŽŶŽƚĞƚŚĂƚĂƚŚŝŐŚĞƌƐƉĞƌŵƚŽĞŐŐ
ƌĂƚŝŽƐ;хϭϱϬϬ͗ϭͿ͕ĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶŝŶƚŚĞϭ͘ϭΣƚƌĞĂƚŵĞŶƚǁĂƐĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚůǇůŽǁĞƌƚŚĂŶŝŶ
ƚŚĞϮ͘ϱΣ͕ĂƚĚĞĐƌĞĂƐĞĚƐĂůŝŶŝƚǇ͘/ƚŚĂƐďĞĞŶƐŚŽǁŶƚŚĂƚŝŶĐƌĞĂƐĞƐŝŶƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ
ĐĂŶƌĞƐƵůƚŝŶŚŝŐŚƐƉĞƌŵĂĐƚŝǀŝƚǇ͕ĂŶĚĂƐƉĞĞĚŝŶŐƵƉŽĨƚŚĞĂĐƌŽƐŽŵĞƉƌŽĐĞƐƐǁŚŝĐŚ
ŝŶĐƌĞĂƐĞƐĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƌĂƚĞ;DŝƚĂĞƚĂů͘ϭϵϴϰͿ͘/ƚŝƐƉŽƐƐŝďůĞƚŚĂƚƚŚĞŝŶĐƌĞĂƐĞŝŶ
ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƚŽϮ͘ϱΣǁĂƐĞŶŽƵŐŚƚŽŝŶĐƌĞĂƐĞƚŚĞĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƌĂƚĞĂŶĚŝŵƉƌŽǀĞ
ĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƐƵĐĐĞƐƐŝŶƚŚĞϯϬŵŝŶǁŝŶĚŽǁĂůůŽǁĞĚŝŶƚŚŝƐĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚ͘/ŶĐŽŶƚƌĂƐƚ͕
ƚŚĞŝŶĐƌĞĂƐĞƚŽϭ͘ϭΣŵĂǇŶŽƚŚĂǀĞďĞĞŶƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚƚŽŝŵƉƌŽǀĞĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƌĂƚĞĂŶĚ
ƚŽĐŽŵƉĞŶƐĂƚĞĨŽƌƚŚĞƐƚƌĞƐƐŽĨƌĞĚƵĐĞĚƐĂůŝŶŝƚǇ͘/ĨƚŚŝƐǁĞƌĞƚŚĞĐĂƐĞƚŚĞŶĂůůŽǁŝŶŐ
ƚŚĞĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƚŽĐŽŶƚŝŶƵĞĨŽƌĂůŽŶŐĞƌƉĞƌŝŽĚŵĂǇŚĂǀĞŝŶĐƌĞĂƐĞĚĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ
ƐƵĐĐĞƐƐĂƚϭ͘ϭΣĂŶĚĂƚůŽǁĞƌƐĂůŝŶŝƚǇƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐ͘

Ϯ͘ϱ͘ϯ͘ /ŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐŽĨƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇƚŽĐůŝŵĂƚĞĐŚĂŶŐĞŝŶƚŚĞ
ĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƉƌŽĐĞƐƐ
^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝŝƐĂŚŝŐŚĨĞĐƵŶĚŝƚǇďƌŽĂĚĐĂƐƚƐƉĂǁŶĞƌƚŚĂƚƌĞůŝĞƐŽŶƉĞůĂŐŝĐůĂƌǀĂů
ƐƚĂŐĞƐĨŽƌĚŝƐƉĞƌƐĂůŝŶƚŽŶĞǁůŽĐĂƚŝŽŶƐ͘dŚŝƐƌĞƐĞĂƌĐŚŚĂƐĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚƚŚĂƚ
ƌĞĚƵĐƚŝŽŶƐŝŶƐĂůŝŶŝƚǇƚŽϯϬƉƉƚĂŶĚďĞůŽǁ͕ĂƌĞĞŶŽƵŐŚƚŽƌĞĚƵĐĞĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ
ƐƵĐĐĞƐƐĞǀĞŶĂƚŽƉƚŝŵĂůƐƉĞƌŵƚŽĞŐŐƌĂƚŝŽƐǁŚĞŶĐŽƵƉůĞĚǁŝƚŚŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ
ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐƌĞůĞǀĂŶƚƚŽƚŚŽƐĞƉƌĞĚŝĐƚĞĚŝŶĨƵƚƵƌĞĐůŝŵĂƚĞĐŚĂŶŐĞƐĐĞŶĂƌŝŽƐ͘tŚĞŶ
ϴϮ

ƐƉĞƌŵƚŽĞŐŐƌĂƚŝŽƐĂƌĞůĞƐƐƚŚĂŶŽƉƚŝŵĂů;ǁŚŝĐŚŝƐŵŽƌĞůŝŬĞůǇƚŽďĞƚŚĞĐĂƐĞŝŶ
ƐŝƚƵͿ͕ĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƐƵĐĐĞƐƐŝŶ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝƐŚŽǁƐŐƌĞĂƚĞƌƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇƚŽĂůƚĞƌĞĚ
ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞĂŶĚƐĂůŝŶŝƚǇĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͘ĞĐƌĞĂƐĞƐŝŶĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƐƵĐĐĞƐƐƐƵĐŚĂƐƚŚŽƐĞ
ĚŝƐƉůĂǇĞĚƵŶĚĞƌŝŶĐƌĞĂƐĞĚƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞĂŶĚĚĞĐƌĞĂƐĞĚƐĂůŝŶŝƚǇƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐ;&ŝŐƵƌĞ
Ϯ͘ϭͿŵĂǇŝŵƉĂĐƚƚŚĞŶƵŵďĞƌŽĨƌĞĐƌƵŝƚƐĂǀĂŝůĂďůĞĨŽƌƚŚĞŶĞǆƚŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶ͘dŚŝƐ
ƌĞĚƵĐƚŝŽŶŝŶĂǀĂŝůĂďůĞƌĞĐƌƵŝƚƐĐŽƵůĚƉŽƚĞŶƚŝĂůůǇƌĞĚƵĐĞƚŚĞŶƵŵďĞƌŽĨŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ
ĞǆĐŚĂŶŐĞĚďĞƚǁĞĞŶƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ͕ǁŚŝĐŚĐĂŶŚĂǀĞƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚĞĨĨĞĐƚƐŽŶƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇĨŽƌĂƐƉĞĐŝĞƐƌĞůŝĂŶƚŽŶƉůĂŶŬƚŽŶŝĐĚŝƐƉĞƌƐĂů;ŽŚŽŶĂŬϭϵϵϵͿ͘
/ƚŝƐŚŝŐŚůǇůŝŬĞůǇƚŚĂƚƚŚĞƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇƚŽƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞĂŶĚƐĂůŝŶŝƚǇĚŝƐƉůĂǇĞĚďǇ^͘
ŶĞƵŵĂǇĞƌŝǁŝůůĂůƐŽŽĐĐƵƌŝŶŽƚŚĞƌŶƚĂƌĐƚŝĐĞĐŚŝŶŽĚĞƌŵƐ͘WŽůĂƌƐƉĞĐŝĞƐĂƌĞǁĞůů
ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚĂƐƐĞŶƐŝƚŝǀĞƚŽĐŚĂŶŐĞƐŝŶƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞĐŽŵƉĂƌĞĚƚŽƚĞŵƉĞƌĂƚĞĂŶĚ
ƚƌŽƉŝĐĂůƐƉĞĐŝĞƐ;WĞĐŬĞƚĂů͘ϮϬϬϰ͕WĞĐŬϮϬϬϱͿ͘dŚŝƐƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇŝƐƚŚŽƵŐŚƚƚŽďĞ
ĚĞƌŝǀĞĚĨƌŽŵĞǀŽůƵƚŝŽŶŝŶĂƚŚĞƌŵŽƐƚĂďůĞĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕ǁŚĞƌĞƐŽŵĞƐƉĞĐŝĞƐŚĂǀĞ
ůŽƐƚƚŚĞĂďŝůŝƚǇƚŽƐǇŶƚŚĞƐŝƐĞŚĞĂƚƐŚŽĐŬƉƌŽƚĞŝŶƐĞŶƚŝƌĞůǇ;,ŽĨŵĂŶŶĞƚĂů͘ϮϬϬϬ͕
ůĂƌŬΘWĞĐŬϮϬϬϵͿ͘dŚŝƐƐĂŵĞĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚŚĂƐƌĞŵĂŝŶĞĚƌĞůĂƚŝǀĞůǇƐƚĂďůĞǁŝƚŚ
ƌĞŐĂƌĚƐƚŽƐĂůŝŶŝƚǇĂŶĚǁŚŝůƐƚƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇŽĨĨĞƌƚŝůŝǌĂƚŝŽŶƚŽĐŚĂŶŐĞƐŝŶƐĂůŝŶŝƚǇŝƐŽŶůǇ
ŶŽǁĚĞƐĐƌŝďĞĚ͕ĞŵďƌǇŽŶŝĐĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚŝŶ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝŚĂƐďĞĞŶĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚĂƐ
ƐĞŶƐŝƚŝǀĞƚŽĐŚĂŶŐĞƐŝŶƐĂůŝŶŝƚǇ;ŽǁĂƌƚĞƚĂů͘ϮϬϬϵͿ͘ƐƐƵĐŚ͕ƚŚĞƌĞƐƵůƚƐŽĨƚŚĞ
ƉƌĞƐĞŶƚƐƚƵĚǇŵĂǇŝŶĚŝĐĂƚĞƚŚĂƚƚŚĞĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƉƌŽĐĞƐƐŽĨŽƚŚĞƌƐƉĞĐŝĞƐŽĨ
ŶƚĂƌĐƚŝĐďĞŶƚŚŝĐŵĂĐƌŽŝŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞƐǁŝůůĂůƐŽďĞƐĞŶƐŝƚŝǀĞƚŽĐŚĂŶŐĞƐŝŶ
ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞĂŶĚƐĂůŝŶŝƚǇ͘
ZĞĚƵĐƚŝŽŶŝŶĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƐƵĐĐĞƐƐĨŽƌƚŚĞƐĞŽƌŐĂŶŝƐŵƐĚƵĞƚŽŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ
ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞĂŶĚĚĞĐƌĞĂƐŝŶŐƐĂůŝŶŝƚǇǁŝůůŚĂǀĞƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚƌĞƉĞƌĐƵƐƐŝŽŶƐĨŽƌŶƚĂƌĐƚŝĐ
ϴϯ

ĞĐŽƐǇƐƚĞŵƐĂƐĂǁŚŽůĞ͘ĐŚŝŶŽĚĞƌŵƐĂƌĞŽŶĞŽĨƚŚĞŵŽƐƚĂďƵŶĚĂŶƚŐƌŽƵƉƐŽĨ
ĞƉŝďĞŶƚŚŝĐŵĂĐƌŽŝŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞƐŝŶŶƚĂƌĐƚŝĐĐŽĂƐƚĂůǁĂƚĞƌƐ͕ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐŵĂŶǇĂŶĚ
ǀĂƌŝĞĚƌŽůĞƐŝŶƚŚĞďĞŶƚŚŝĐĨŽŽĚǁĞďŝŶĐůƵĚŝŶŐŐƌĂǌŝŶŐŽĨďĞŶƚŚŝĐĂŶĚƉůĂŶŬƚŽŶŝĐ
ŵŝĐƌŽŽƌŐĂŶŝƐŵƐ͕ĂĐƚŝǀĞƉƌĞĚĂƚŝŽŶŽŶƐƉŽŶŐĞƐĂŶĚŽƚŚĞƌĞĐŚŝŶŽĚĞƌŵƐ͕ƐĐĂǀĞŶŐŝŶŐ
ĂŶĚŶĞĐƌŽƉŚĂŐŽƵƐĨĞĞĚŝŶŐŚĂďŝƚƐĂŶĚĞǀĞŶĐŽŶƐƵŵŝŶŐƐĞĂůĨĂĞĐĞƐ;DĐůŝŶƚŽĐŬ
ϭϵϵϰͿ͘dŚĞůŽƐƐŽĨĂŶǇŽĨƚŚĞƐĞǀŝƚĂůĞĐŽƐǇƐƚĞŵƐĞƌǀŝĐĞƐƚŚƌŽƵŐŚƌĞĚƵĐĞĚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ
ĚĞŶƐŝƚǇǁŽƵůĚůŝŬĞůǇŚĞƌĂůĚƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚĐŚĂŶŐĞĨŽƌŶƚĂƌĐƚŝĐďĞŶƚŚŝĐĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐ͘
tŚŝůƐƚƵƐŝŶŐĂƐŝŶŐůĞŵĂůĞĂŶĚĨĞŵĂůĞĐƌŽƐƐĨŽƌĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐŝŵƉƌŽǀĞƐƚŚĞ
ĐŽŵƉĂƌĂďŝůŝƚǇŽĨƚŚĞĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƐƵĐĐĞƐƐďĞƚǁĞĞŶƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐ͕ŝƚŵĂŬĞƐ
ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶƐǁŝƚŚŽƚŚĞƌƐƚƵĚŝĞƐĚŝĨĨŝĐƵůƚ;ǇƌŶĞϮϬϭϬͿ͘tŚĞŶƵƐŝŶŐĂƐŝŶŐůĞŵĂůĞͲ
ĨĞŵĂůĞĐƌŽƐƐ͕ƌĞƉĞƚŝƚŝŽŶƐŽĨƚŚĞĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚŝŶǀŽůǀŝŶŐĂůƚĞƌŶĂƚĞĐƌŽƐƐĞƐĂƌĞƌĞƋƵŝƌĞĚ
ƚŽŝƐŽůĂƚĞƚŚĞŶĂƚƵƌĂůǀĂƌŝĂƚŝŽŶŝŶĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƐƵĐĐĞƐƐĂƚƚŚĞŝŶĚŝǀŝĚƵĂůůĞǀĞů͕ĨƌŽŵ
ƚŚĂƚŽĨƚŚĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶĂƐĂǁŚŽůĞ͘ŽŶĐůƵƐŝǀĞƌĞƐƵůƚƐŽŶƚŚĞƌŵĂůĂŶĚƐĂůŝŶŝƚǇ
ƚŽůĞƌĂŶĐĞĂŶĚĞĨĨĞĐƚƐŽŶĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƐƵĐĐĞƐƐŽĨ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝĂƌĞƚŚĞƌĞĨŽƌĞĚŝĨĨŝĐƵůƚ
ƚŽĚƌĂǁŝŶƚŚŝƐƐƚƵĚǇǁŚŝĐŚŝƐďĂƐĞĚŽŶŽŶůǇƚǁŽŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐĂŶĚĂƐŝŶŐůĞŵĂůĞͲ
ĨĞŵĂůĞĐƌŽƐƐ͘&ŽƌƚŚĞƐĞƌĞĂƐŽŶƐ͕ĂůůŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƚŝŽŶƐďĂƐĞĚŽŶƚŚŝƐĚĂƚĂƐĞƚŵƵƐƚďĞ
ƚƌĞĂƚĞĚǁŝƚŚƐŽŵĞĐĂƵƚŝŽŶ͘

ϴϰ

Ϯ͘ϲ͘ ŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ
dŚŝƐƌĞƐĞĂƌĐŚƉƌŽǀŝĚĞƐĞǀŝĚĞŶĐĞƚŚĂƚĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƐƵĐĐĞƐƐŝŶ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝŝƐĂĨĨĞĐƚĞĚ
ďǇƐƉĞƌŵƚŽĞŐŐƌĂƚŝŽ͕ĚĞĐƌĞĂƐŝŶŐƐĂůŝŶŝƚǇĂŶĚŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ͘>ŽǁƐƉĞƌŵ
ƚŽĞŐŐƌĂƚŝŽƐƉƌĞĚŝĐƚĂďůǇĚĞĐƌĞĂƐĞĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƐƵĐĐĞƐƐ͘ŶŽƉƚŝŵĂůƐƉĞƌŵƚŽĞŐŐ
ƌĂƚŝŽƚŚĂƚĂĐŚŝĞǀĞƐŵĂǆŝŵƵŵĂĐŚŝĞǀĂďůĞĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƌĂƚĞƐǁŚŝůĞŵŝŶŝŵŝƐŝŶŐƚŚĞ
ŝŶĨůƵĞŶĐĞŽĨƉŽůǇƐƉĞƌŵǇŝƐƐƵŐŐĞƐƚĞĚƚŽďĞďĞƚǁĞĞŶϴϬϬ͗ϭĂŶĚϭϱϬϬ͗ϭ͘^ƉĞƌŵƚŽ
ĞŐŐƌĂƚŝŽƉůĂǇƐĂƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚƌŽůĞŝŶĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐƚŚĞŵĂŐŶŝƚƵĚĞŽĨĞĨĨĞĐƚƐĨƌŽŵ
ƐĂůŝŶŝƚǇĂŶĚƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐƚƌĞƐƐ͘tŚĞŶƐƉĞƌŵĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶŝƐŚŝŐŚŝƚĐĂŶŝŵƉƌŽǀĞ
ĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƐƵĐĐĞƐƐŝŶƚŚĞĨĂĐĞŽĨŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞĂŶĚĚĞĐƌĞĂƐŝŶŐƐĂůŝŶŝƚǇ͘
^ŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶďĞƚǁĞĞŶƚŚĞƐĞƐƚƌĞƐƐĞƐǁĂƐĂůƐŽĨŽƵŶĚ͕ǁŝƚŚĂĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ
ŽĨĚĞĐƌĞĂƐĞĚŝŶƐĂůŝŶŝƚǇĂŶĚŝŶĐƌĞĂƐĞĚƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞĨƵƌƚŚĞƌƌĞĚƵĐŝŶŐƐƵĐĐĞƐƐĨƵů
ĨĞƌƚŝůŝǌĂƚŝŽŶ͘dŚĞƐĞĨŝŶĚŝŶŐƐŚŝŐŚůŝŐŚƚǀƵůŶĞƌĂďŝůŝƚǇŽĨŶƚĂƌĐƚŝĐďŝŽƚĂĂŶĚƚŚĞ
ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞŽĨĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐŵƵůƚŝƉůĞƐƚƌĞƐƐŽƌƐƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐůǇƚŽĚĞƚĞƌŵŝŶĞƚŚĞ
ĞĨĨĞĐƚƐŽĨĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůĐŚĂŶŐĞ͘
 

ϴϱ

Ϯ͘ϳ͘ ZĞĨĞƌĞŶĐĞƐ
ƌŽŶƐŽŶZ͕dŚĂƚũĞ^͕DĐůŝŶƚŽĐŬ:͕,ƵŐŚĞƐ<;ϮϬϭϭͿŶƚŚƌŽƉŽŐĞŶŝĐŝŵƉĂĐƚƐŽŶ
ŵĂƌŝŶĞĞĐŽƐǇƐƚĞŵƐŝŶŶƚĂƌĐƚŝĐĂ͘ŶŶĂůƐŽĨƚŚĞEĞǁzŽƌŬĐĂĚĞŵǇŽĨ
^ĐŝĞŶĐĞƐϭϮϮϯ͗ϴϮͲϭϬϳ
ĂǇ^͕ƵƌŐĞƐƐZ͕EĂĐĐŝ;ϭϵϵϯͿ^ƚĂƚƵƐĂŶĚĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐŽĨĞĐŚŝŶŽŝĚ;ƉŚǇůƵŵ
ĐŚŝŶŽĚĞƌŵĂƚĂͿƚŽǆŝĐŝƚǇƚĞƐƚŵĞƚŚŽĚƐ͘/Ŷ͗>ĂŶĚŝƐt'͕,ƵŐŚĞƐ:^͕>ĞǁŝƐD
;ĞĚƐͿŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůƚŽǆŝĐŽůŽŐǇĂŶĚƌŝƐŬĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͘ŵĞƌŝĐĂŶ^ŽĐŝĞƚǇĨŽƌ
dĞƐƚŝŶŐĂŶĚDĂƚĞƌŝĂůƐ͕͘WŚŝůĂĚĞůƉŚŝĂ͕W͗ϮϴϭͲϯϬϮ
ŽŚŽŶĂŬ:;ϭϵϵϵͿŝƐƉĞƌƐĂů͕ŐĞŶĞĨůŽǁ͕ĂŶĚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘dŚĞYƵĂƌƚĞƌůǇ
ZĞǀŝĞǁŽĨŝŽůŽŐǇϳϰ͗ϮϭͲϰϱ
ŽƐĐŚ/͕ĞĂƵĐŚĂŵƉ<͕^ƚĞĞůĞD͕WĞĂƌƐĞ:^;ϭϵϴϳͿĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕ŵĞƚĂŵŽƌƉŚŽƐŝƐ͕
ĂŶĚƐĞĂƐŽŶĂůĂďƵŶĚĂŶĐĞŽĨĞŵďƌǇŽƐĂŶĚůĂƌǀĂĞŽĨƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐƐĞĂƵƌĐŚŝŶ
^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŶĞƵŵĂǇĞƌŝ͘dŚĞŝŽůŽŐŝĐĂůƵůůĞƚŝŶϭϳϯ͗ϭϮϲͲϭϯϱ
ƌĞǇd͕WĞĂƌƐĞ:͕ĂƐĐŚ>͕DĐůŝŶƚŽĐŬ:͕^ůĂƚƚĞƌǇD;ϭϵϵϱͿ'ƌŽǁƚŚĂŶĚƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ
ŽĨ^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŶĞƵŵĂǇĞƌŝ;ĐŚŝŶŽŝĚĞĂ͗ĐŚŝŶŽĚĞƌŵĂƚĂͿŝŶDĐDƵƌĚŽ^ŽƵŶĚ͕
ŶƚĂƌĐƚŝĐĂ͘DĂƌŝŶĞŝŽůŽŐǇϭϮϰ͗ϮϳϵͲϮϵϮ
ǇƌŶĞD;ϮϬϭϬͿ/ŵƉĂĐƚŽĨĐůŝŵĂƚĞĐŚĂŶŐĞƐƚƌĞƐƐŽƌƐŽŶŵĂƌŝŶĞŝŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞůŝĨĞ
ŚŝƐƚŽƌŝĞƐǁŝƚŚĂĨŽĐƵƐŽŶƚŚĞDŽůůƵƐĐĂĂŶĚĐŚŝŶŽĚĞƌŵĂƚĂ͘/Ŷ͗zƵz͕
,ĞŶĚĞƌƐŽŶͲ^ĞůůĞƌƐ;ĞĚƐͿůŝŵĂƚĞĂůĞƌƚ͗ĐůŝŵĂƚĞĐŚĂŶŐĞŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐĂŶĚ
ƐƚƌĂƚĞŐǇ͘hŶŝǀĞƌƐŝƚǇŽĨ^ǇĚŶĞǇWƌĞƐƐ͕^ǇĚŶĞǇ͗ϭϰϮʹϭϴϱ
ǇƌŶĞD;ϮϬϭϭͿ'ůŽďĂůĐŚĂŶŐĞĞĐŽƚŽǆŝĐŽůŽŐǇ͗/ĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶŽĨĞĂƌůǇůŝĨĞŚŝƐƚŽƌǇ
ďŽƚƚůĞŶĞĐŬƐŝŶŵĂƌŝŶĞŝŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞƐ͕ǀĂƌŝĂďůĞƐƉĞĐŝĞƐƌĞƐƉŽŶƐĞƐĂŶĚǀĂƌŝĂďůĞ
ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂůĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ͘DĂƌŝŶĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůZĞƐĞĂƌĐŚ
ϴϲ

ǇƌŶĞD͕,ŽD͕^ĞůǀĂŬƵŵĂƌĂƐǁĂŵǇW͕EŐƵǇĞŶ,͕ǁŽƌũĂŶǇŶ^͕ĂǀŝƐZ;ϮϬϬϵͿ
dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ͕ďƵƚŶŽƚƉ,͕ĐŽŵƉƌŽŵŝƐĞƐƐĞĂƵƌĐŚŝŶĨĞƌƚŝůŝǌĂƚŝŽŶĂŶĚĞĂƌůǇ
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƵŶĚĞƌŶĞĂƌͲĨƵƚƵƌĞĐůŝŵĂƚĞĐŚĂŶŐĞƐĐĞŶĂƌŝŽƐ͘WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐŽĨ
ƚŚĞZŽǇĂů^ŽĐŝĞƚǇϮϳϲ͗ϭϴϴϯͲϭϴϴϴ
ǇƌŶĞD͕^ŽĂƌƐE͕^ĞůǀĂŬƵŵĂƌĂƐǁĂŵǇW͕ǁŽƌũĂŶǇŶ^͕ĂǀŝƐZ;ϮϬϭϬĂͿ^ĞĂ
ƵƌĐŚŝŶĨĞƌƚŝůŝǌĂƚŝŽŶŝŶĂǁĂƌŵ͕ĂĐŝĚŝĨŝĞĚĂŶĚŚŝŐŚƉKϮŽĐĞĂŶĂĐƌŽƐƐĂƌĂŶŐĞ
ŽĨƐƉĞƌŵĚĞŶƐŝƚŝĞƐ͘DĂƌŝŶĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůZĞƐĞĂƌĐŚϲϵ͗ϮϯϰͲϮϯϵ
ǇƌŶĞD͕^ŽĂƌƐE͕,ŽD͕tŽŶŐ͕DĐůƌŽǇ͕^ĞůǀĂŬƵŵĂƌĂƐǁĂŵǇW͕ǁŽƌũĂŶǇŶ
^͕ĂǀŝƐZ;ϮϬϭϬďͿ&ĞƌƚŝůŝǌĂƚŝŽŶŝŶĂƐƵŝƚĞŽĨĐŽĂƐƚĂůŵĂƌŝŶĞŝŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞƐ
ĨƌŽŵ^ƵƐƚƌĂůŝĂŝƐƌŽďƵƐƚƚŽŶĞĂƌͲĨƵƚƵƌĞŽĐĞĂŶǁĂƌŵŝŶŐĂŶĚĂĐŝĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͘
DĂƌŝŶĞŝŽůŽŐǇϭϱϳ͗ϮϬϲϭͲϮϬϲϵ
ůĂƌŬ͕>ĂŵĂƌĞD͕ĂƌŬĞƌD;ϮϬϬϵͿZĞƐƉŽŶƐĞŽĨƐĞĂƵƌĐŚŝŶƉůƵƚĞƵƐůĂƌǀĂĞ
;ĐŚŝŶŽĚĞƌŵĂƚĂ͗ĐŚŝŶŽŝĚĞĂͿƚŽƌĞĚƵĐĞĚƐĞĂǁĂƚĞƌƉ,͗ĂĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶĂŵŽŶŐ
ĂƚƌŽƉŝĐĂů͕ƚĞŵƉĞƌĂƚĞ͕ĂŶĚĂƉŽůĂƌƐƉĞĐŝĞƐ͘DĂƌŝŶĞŝŽůŽŐǇϭϱϲ͗ϭϭϮϱͲϭϭϯϳ
ůĂƌŬD^͕WĞĐŬ>^;ϮϬϬϵͿ,^WϳϬŚĞĂƚƐŚŽĐŬƉƌŽƚĞŝŶƐĂŶĚĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůƐƚƌĞƐƐŝŶ
ŶƚĂƌĐƚŝĐŵĂƌŝŶĞŽƌŐĂŶŝƐŵƐ͗ŵŝŶŝͲƌĞǀŝĞǁ͘DĂƌŝŶĞ'ĞŶŽŵŝĐƐϮ͗ϭϭͲϭϴ
ůĂƌŬĞ;ϭϵϴϴͿ^ĞĂƐŽŶĂůŝƚǇŝŶƚŚĞĂŶƚĂƌĐƚŝĐŵĂƌŝŶĞĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘ŽŵƉĂƌĂƚŝǀĞ
ŝŽĐŚĞŵŝƐƚƌǇĂŶĚWŚǇƐŝŽůŽŐǇWĂƌƚ͗ŽŵƉĂƌĂƚŝǀĞŝŽĐŚĞŵŝƐƚƌǇϵϬ͗ϰϲϭͲϰϳϯ
ŽǁĂƌƚ͕hůƌŝĐŚWE͕DŝůůĞƌ͘͕͘DĂƌƐŚ͘'͘;ϮϬϬϵͿ^ĂůŝŶŝƚǇƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇŽĨĞĂƌůǇ
ĞŵďƌǇŽƐŽĨƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐƐĞĂƵƌĐŚŝŶ͕^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŶĞƵŵĂǇĞƌŝ͘WŽůĂƌŝŽůŽŐǇ
ϯϮ͗ϰϯϱͲϰϰϭ
ϴϳ

ŝŶŶĞůW͕>ŝŶŬ:D͕^ƚŽďĞƌY:;ϭϵϴϳͿ/ŵƉƌŽǀĞĚŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇĨŽƌĂƐĞĂƵƌĐŚŝŶƐƉĞƌŵ
ĐĞůůďŝŽĂƐƐĂǇĨŽƌŵĂƌŝŶĞǁĂƚĞƌƐ͘ƌĐŚŝǀĞƐŽĨŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůdŽǆŝĐŽůŽŐǇϭϲ͗ϮϯͲ
ϯϮ
ƌŝĐƐŽŶ:͕,ŽD͕DŝƐŬĞůůǇ͕<ŝŶŐ<͕sŝƌƚƵĞW͕dŝůďƌŽŽŬ͕ǇƌŶĞD;ϮϬϭϭͿ
ŽŵďŝŶĞĚĞĨĨĞĐƚƐŽĨƚǁŽŽĐĞĂŶĐŚĂŶŐĞƐƚƌĞƐƐŽƌƐ͕ǁĂƌŵŝŶŐĂŶĚĂĐŝĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͕
ŽŶĨĞƌƚŝůŝǌĂƚŝŽŶĂŶĚĞĂƌůǇĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚŽĨƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐĞĐŚŝŶŽŝĚ^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐ
ŶĞƵŵĂǇĞƌŝ͘WŽůĂƌŝŽůŽŐǇ
ƌŝĐƐŽŶ:͕>ĂŵĂƌĞD͕DŽƌůĞǇ^͕ĂƌŬĞƌD&;ϮϬϭϬͿdŚĞƌĞƐƉŽŶƐĞŽĨƚǁŽ
ĞĐŽůŽŐŝĐĂůůǇŝŵƉŽƌƚĂŶƚŶƚĂƌĐƚŝĐŝŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞƐ;^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŶĞƵŵĂǇĞƌŝĂŶĚ
WĂƌďŽƌůĂƐŝĂĐŽƌƌƵŐĂƚƵƐͿƚŽƌĞĚƵĐĞĚƐĞĂǁĂƚĞƌƉ,͗ĞĨĨĞĐƚƐŽŶĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶĂŶĚ
ĞŵďƌǇŽŶŝĐĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘DĂƌŝŶĞŝŽůŽŐǇϭϱϳ͗ϮϲϴϵͲϮϳϬϮ
&ĂƌŵĂŶĨĂƌŵĂŝĂŶ͕'ŝĞƐĞ;ϭϵϲϯͿdŚĞƌŵĂůƚŽůĞƌĂŶĐĞĂŶĚĂĐĐůŝŵĂƚŝŽŶŝŶƚŚĞ
ƉƵƌƉůĞƐĞĂƵƌĐŚŝŶ^ƚƌŽŶůŐǇůŽĐĞŶƚƌŽƚƵƐƉƵƌƉƵƌĂƚƵƐ͘ WŚǇƐŝŽůŽŐŝĐĂůŽŽůŽŐǇ
ϯϲ͗ϮϯϳͲϮϰϯ
&ŽĨŽŶŽĨĨEW;ϭϵϱϯͿ^ŽŵĞƉƌŽƉĞƌƚŝĞƐŽĨƐĞĂǁĂƚĞƌŝŶĨůƵĞŶĐŝŶŐƚŚĞĨŽƌŵĂƚŝŽŶŽĨ
ŶƚĂƌĐƚŝĐďŽƚƚŽŵǁĂƚĞƌ͘ĞĞƉ^ĞĂZĞƐĞĂƌĐŚϰ͗ϯϮͲϯϱ
'ƌĞĞŶǁŽŽĚW:͕ĞŶŶĞƚƚd;ϭϵϴϭͿ^ŽŵĞĞĨĨĞĐƚƐŽĨƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞͲƐĂůŝŶŝƚǇĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶƐ
ŽŶƚŚĞĞĂƌůǇĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚŽĨƚŚĞƐĞĂƵƌĐŚŝŶWĂƌĞĐŚŝŶƵƐĂŶŐƵůŽƐƵƐ;>ĞƐŬĞͿ͘
ĨĞƌƚŝůŝǌĂƚŝŽŶ͘:ŽƵƌŶĂůŽĨǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂůDĂƌŝŶĞŝŽůŽŐǇĂŶĚĐŽůŽŐǇϱϭ͗ϭϭϵͲϭϯϭ
,ŝŶƚǌ:>͕>ĂǁƌĞŶĐĞ:D;ϭϵϵϰͿĐĐůŝŵĂƚŝŽŶŽĨŐĂŵĞƚĞƐƚŽƌĞĚƵĐĞĚƐĂůŝŶŝƚǇƉƌŝŽƌƚŽ
ƐƉĂǁŶŝŶŐŝŶ>ƵŝĚŝĂĐůĂƚŚƌĂƚĂ;ĐŚŝŶŽĚĞƌŵĂƚĂ͗ƐƚĞƌŽŝĚĞĂͿ͘DĂƌŝŶĞŝŽůŽŐǇ
ϭϮϬ͗ϰϰϯͲϰϰϲ
ϴϴ

,ŽĨŵĂŶŶ'͕ƵĐŬůĞǇ͕ŝƌĂŬƐŝŶĞŶ^͕<ĞĞŶ:͕^ŽŵĞƌŽ'͘E͘;ϮϬϬϬͿ,ĞĂƚͲƐŚŽĐŬ
ƉƌŽƚĞŝŶĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶŝƐĂďƐĞŶƚŝŶƚŚĞĂŶƚĂƌĐƚŝĐĨŝƐŚdƌĞŵĂƚŽŵƵƐďĞƌŶĂĐĐŚŝŝ
;ĨĂŵŝůǇEŽƚŽƚŚĞŶŝŝĚĂĞͿ͘:ŽƵƌŶĂůŽĨǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂůŝŽůŽŐǇϮϬϯ͗ϮϯϯϭͲϮϯϯϵ
/W;ϮϬϬϭͿ^ǇŶƚŚĞƐŝƐZĞƉŽƌƚ͘ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶŽĨǁŽƌŬŝŶŐŐƌŽƵƉƐ/͕//ĂŶĚ///ƚŽƚŚĞ
ƚŚŝƌĚĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƌĞƉŽƌƚŽĨƚŚĞŝŶƚĞƌŐŽǀĞƌŶŵŶĞƚĂůƉĂŶĞůŽŶĐůŝŵĂƚĞĐŚĂŶŐĞ͘
/Ŷ͗tĂƚƐŽŶZd;ĞĚͿ͘ĂŵďƌŝĚŐĞhŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ĂŵďƌŝĚŐĞ͕hŶŝƚĞĚ<ŝŶŐĚŽŵĂŶĚ
EĞǁzŽƌŬ͕Ez͕h^
:ĂĐŽďƐ^^;ϮϬϬϲͿKďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐŽĨĐŚĂŶŐĞŝŶƚŚĞ^ŽƵƚŚĞƌŶKĐĞĂŶ͘WŚŝůŽƐŽƉŚŝĐĂů
dƌĂŶƐĂĐƚŝŽŶƐŽĨƚŚĞZŽǇĂů^ŽĐŝĞƚǇϯϲϰ͗ϭϲϱϳͲϭϲϴϭ
:ĂĐŽďƐ^^͕'ŝƵůŝǀŝ&͕DĞůĞW;ϮϬϬϮͿ&ƌĞƐŚĞŶŝŶŐŽĨƚŚĞZŽƐƐ^ĞĂĚƵƌŝŶŐƚŚĞůĂƚĞϮϬƚŚ
ĞŶƚƵƌǇ͘^ĐŝĞŶĐĞϮϵϳ͗ϯϴϲͲϯϴϵ
:ĂĐŽďƐ^^͕'ŽƌĚŽŶ>͕ƌĚĂŝ:>;ϭϵϳϵͿŝƌĐƵůĂƚŝŽŶĂŶĚŵĞůƚŝŶŐďĞŶĞĂƚŚƚŚĞƌŽƐƐŝĐĞ
ƐŚĞůĨ͘^ĐŝĞŶĐĞϮϬϯ͗ϰϯϵͲϰϰϯ
<ĂƐŚĞŶŬŽ^;ϭϵϵϮͿĨĨĞĐƚŽĨĚĞƐĂůŝŶĂƚŝŽŶŽŶĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚŽĨĨĂƌĞĂƐƚĞƌŶƚƌĞƉĂŶŐ͘
ŝŽůŽŐŝǇĂDŽƌǇĂϯ͗ϰϯͲϱϮ
<ĂƐŚĞŶŬŽ^;ϮϬϬϲͿdŚĞĐŽŵďŝŶĞĚĞĨĨĞĐƚŽĨƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞĂŶĚƐĂůŝŶŝƚǇŽŶ
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚŽĨƚŚĞƐĞĂƐƚĂƌƐƚĞƌŝŶĂƉĞĐƚŝŶŝĨĞƌĂ͘ZƵƐƐŝĂŶ:ŽƵƌŶĂůŽĨDĂƌŝŶĞ
ŝŽůŽŐǇϯϮ͗ϯϳͲϰϰ
<ĂƐŚĞŶŬŽ^;ϮϬϬϳͿĚĂƉƚŝǀĞƌĞƐƉŽŶƐĞƐŽĨĞŵďƌǇŽƐĂŶĚůĂƌǀĂĞŽĨƚŚĞŚĞĂƌƚͲƐŚĂƉĞĚ
ƐĞĂƵƌĐŚŝŶĐŚŝŶŽĐĂƌĚŝƵŵĐŽƌĚĂƚƵŵƚŽƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞĂŶĚƐĂůŝŶŝƚǇĐŚĂŶŐĞƐ͘
ZƵƐƐŝĂŶ:ŽƵƌŶĂůŽĨDĂƌŝŶĞŝŽůŽŐǇϯϯ͗ϯϴϭͲϯϵϬ
<ŝŶŐ<͕ZŝĚĚůĞD:;ϮϬϬϭͿĨĨĞĐƚƐŽĨŵĞƚĂůĐŽŶƚĂŵŝŶĂŶƚƐŽŶƚŚĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚŽĨƚŚĞ
ĐŽŵŵŽŶŶƚĂƌĐƚŝĐƐĞĂƵƌĐŚŝŶ^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŶĞƵŵĂǇĞƌŝĂŶĚĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶƐŽĨ
ϴϵ

ƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇǁŝƚŚƚƌŽƉŝĐĂůĂŶĚƚĞŵƉĞƌĂƚĞĞĐŚŝŶŽŝĚƐ͘DĂƌŝŶĞĐŽůŽŐǇWƌŽŐƌĞƐƐ
^ĞƌŝĞƐϮϭϱ͗ϭϰϯͲϭϱϰ
<ŽďĂǇĂƐŚŝE;ϭϵϴϬͿŽŵƉĂƌĂƚŝǀĞƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇŽĨǀĂƌŝŽƵƐĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂůƐƚĂŐĞƐŽĨƐĞĂ
ƵƌĐŚŝŶƐƚŽƐŽŵĞĐŚĞŵŝĐĂůƐ͘DĂƌŝŶĞŝŽůŽŐǇϱϴ͗ϭϲϯͲϭϳϭ
>ĞǀŝƚĂŶZ;ϮϬϬϮͿĞŶƐŝƚǇͲĚĞƉĞŶĚĂŶƚƐĞůĞĐƚŝŽŶŽŶŐĂŵĞƚĞƚƌĂŝƚƐŝŶƚŚƌĞĞĐŽŶŐĞŶĞƌŝĐ
ƐĞĂƵƌĐŚŝŶƐ͘ĐŽůŽŐǇϴϯ͗ϰϲϰͲϰϳϵ
>ĞǀŝƚĂŶZ;ϮϬϬϰͿĞŶƐŝƚǇͲĚĞƉĞŶĚĂŶƚƐĞǆƵĂůƐĞůĞĐƚŝŽŶŝŶĞǆƚĞƌŶĂůĨĞƌƚŝůŝǌĞƌƐ͗
ǀĂƌŝĂŶĐĞƐŝŶŵĂůĞĂŶĚĨĞŵĂůĞƌĞƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞƐƵĐĐĞƐƐĂůŽŶŐƚŚĞĐŽŶƚŝŶƵƵŵ
ĨƌŽŵƐƉĞƌŵůŝŵŝƚĂƚŝŽŶƚŽƐĞǆƵĂůĐŽŶĨůŝĐƚŝŶƚŚĞƐĞĂƵƌĐŚŝŶ^ƚƌŽŶŐůǇŽĐĞŶƚƌŽƚƵƐ
ĨƌĂŶĐŝƐĐĂŶƵƐ͘ŵĞƌŝĐĂŶEĂƚƵƌĂůŝƐƚϭϲϰ͗ϮϵϴͲϯϬϵ
>ĞǀŝƚĂŶZ͕^ĞǁĞůůD;ϭϵϵϱͿ^ƉĞƌŵůŝŵŝƚĂƚŝŽŶŝŶƚŚĞƐĞĂ͘dƌĞŶĚƐŝŶĐŽůŽŐǇΘ
ǀŽůƵƚŝŽŶϭϬ͗ϮϮϴͲϮϯϭ
DĐůŝŶƚŽĐŬ:;ϭϵϵϰͿdƌŽƉŚŝĐďŝŽůŽŐǇŽĨĂŶƚĂƌĐƚŝĐƐŚĂůůŽǁͲǁĂƚĞƌĞĐŚŝŶŽĚĞƌŵƐ͘
DĂƌŝŶĞĐŽůŽŐǇWƌŽŐƌĞƐƐ^ĞƌŝĞƐϭϭϭ͗ϭϵϭͲϮϬϮ
DŝƚĂD͕,ŝŶŽ͕zĂƐƵŵĂƐƵ/;ϭϵϴϰͿĨĨĞĐƚŽĨƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞŽŶŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶďĞƚǁĞĞŶ
ĞŐŐƐĂŶĚƐƉĞƌŵĂƚŽǌŽĂŽĨƐĞĂƵƌĐŚŝŶ͘ŝŽůŽŐŝĐĂůƵůůĞƚŝŶϭϲϲ͗ϲϴͲϳϳ
WĞĐŬ>^;ϮϬϬϱͿWƌŽƐƉĞĐƚƐĨŽƌƐƵƌǀŝǀĂůŝŶƚŚĞ^ŽƵƚŚĞƌŶKĐĞĂŶ͗ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝƚǇŽĨďĞŶƚŚŝĐ
ƐƉĞĐŝĞƐƚŽƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞĐŚĂŶŐĞ͘ŶƚĂƌĐƚŝĐ^ĐŝĞŶĐĞϭϳ͗ϰϵϳͲϱϬϳ
WĞĐŬ>^͕ŽŶǀĞǇW͕ĂƌŶĞƐ<;ϮϬϬϲͿŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůĐŽŶƐƚƌĂŝŶƚƐŽŶůŝĨĞŚŝƐƚŽƌŝĞƐŝŶ
ŶƚĂƌĐƚŝĐĞĐŽƐǇƐƚĞŵƐ͗ƚĞŵƉŽƐ͕ƚŝŵŝŶŐƐĂŶĚƉƌĞĚŝĐƚĂďŝůŝƚǇ͘ŝŽůŽŐŝĐĂůZĞǀŝĞǁƐ
ϴϭ͗ϳϱͲϭϬϵ
WĞĐŬ>^͕tĞďď<͕ĂŝůĞǇD;ϮϬϬϰͿǆƚƌĞŵĞƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇŽĨďŝŽůŽŐŝĐĂůĨƵŶĐƚŝŽŶƚŽ
ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞŝŶŶƚĂƌĐƚŝĐŵĂƌŝŶĞƐƉĞĐŝĞƐ͘&ƵŶĐƚŝŽŶĂůĐŽůŽŐǇϭϴ͗ϲϮϱͲϲϯϬ
ϵϬ

ZĞǀĞůŽƉŵĞŶƚŽƌĞdĞĂŵ;ϮϬϭϭͿZ͗ůĂŶŐƵĂŐĞĂŶĚĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĨŽƌƐƚĂƚŝƐƚŝĐĂů
ĐŽŵƉƵƚŝŶŐ͘/Ŷ͘Z&ŽƵŶĚĂƚŝŽŶĨŽƌ^ƚĂƚŝƐƚŝĐĂůŽŵƉƵƚŝŶŐ͕sŝĞŶŶĂ͕ƵƐƚƌŝĂ
ZŝŶŐǁŽŽĚ,;ϭϵϵϮͿŽŵƉĂƌĂƚŝǀĞƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇŽĨŐĂŵĞƚĞƐĂŶĚĞĂƌůǇĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂů
ƐƚĂŐĞƐŽĨĂƐĞĂƵƌĐŚŝŶƐƉĞĐŝĞƐ;ĐŚŝŶŽŵĞƚƌĂŵĂƚŚĂĞŝͿĂŶĚĂďŝǀĂůǀĞƐƉĞĐŝĞƐ
;/ƐŽŐŶŽŵŽŶĐĂůŝĨŽƌŶŝĐƵŵͿĚƵƌŝŶŐŵĞƚĂůĞǆƉŽƐƚƵƌĞƐ͘ƌĐŚŝǀĞƐŽĨ
ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůdŽǆŝĐŽůŽŐǇϮϮ͗ϮϴϴͲϮϵϱ
ZŽůůĞƌZ͕^ƚŝĐŬůĞt;ϭϵϵϰͿĨĨĞĐƚƐŽĨĂĚƵůƚƐĂůŝŶŝƚǇĂĐĐůŝŵĂƚŝŽŶŽŶůĂƌǀĂůƐƵƌǀŝǀĂů
ĂŶĚĞĂƌůǇĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚŽĨ^ƚƌŽŶŐǇůŽĐĞŶƚƌŽƚƵƐĚƌŽĞďĂĐŚŝĞŶƐŝƐĂŶĚ
^ƚƌŽŶŐǇůŽĐĞŶƚƌŽƚƵƐƉĂůůŝĚƵƐ;ĐŚŝŶŽĚĞƌŵĂƚĂ͗ĐŚŝŶŽŝĚĞĂͿ͘ĂŶĂĚŝĂŶ:ŽƵƌŶĂů
ŽĨŽŽůŽŐǇϳϮ͗ϭϵϯϭͲϭϵϯϵ
^ĞǁĞůůD͕,ŽĨŵĂŶŶ';ϮϬϭϭͿŶƚĂƌĐƚŝĐĞĐŚŝŶŽŝĚƐĂŶĚĐůŝŵĂƚĞĐŚĂŶŐĞ͗ĂŵĂũŽƌ
ŝŵƉĂĐƚŽŶƚŚĞďƌŽŽĚŝŶŐĨŽƌŵƐ͘'ůŽďĂůŚĂŶŐĞŝŽůŽŐǇϭϳ͗ϳϯϰͲϳϰϰ
^ĞǁĞůůD͕zŽƵŶŐD;ϭϵϵϵͿdĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞůŝŵŝƚƐƚŽĨĞƌƚŝůŝǌĂƚŝŽŶĂŶĚĞĂƌůǇ
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚŝŶƚŚĞƚƌŽƉŝĐĂůƐĞĂƵƌĐŚŝŶĐŚŝŶŽŵĞƚƌĂůƵĐƵŶƚĞƌ͘:ŽƵƌŶĂůŽĨ
ǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂůDĂƌŝŶĞŝŽůŽŐǇĂŶĚĐŽůŽŐǇϮϯϲ͗ϮϵϭͲϯϬϱ
^ƚĂŶǁĞůůͲ^ŵŝƚŚ͕WĞĐŬ>^;ϭϵϵϴͿdĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞĂŶĚĞŵďƌǇŽŶŝĐĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚŝŶ
ƌĞůĂƚŝŽŶƚŽƐƉĂǁŶŝŶŐĂŶĚĨŝĞůĚŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞŽĨůĂƌǀĂĞŽĨƚŚƌĞĞŶƚĂƌĐƚŝĐ
ĞĐŚŝŶŽĚĞƌŵƐ͘dŚĞŝŽůŽŐŝĐĂůƵůůĞƚŝŶϭϵϰ͗ϰϰͲϱϮ
zƵŶĚWK;ϮϬϬϬͿ,ŽǁƐĞǀĞƌĞŝƐƐƉĞƌŵůŝŵŝƚĂƚŝŽŶŝŶŵĂƌŝŶĞĨƌĞĞͲƐƉĂǁŶĞƌƐ͍dƌĞŶĚƐŝŶ
ĐŽůŽŐǇΘǀŽůƵƚŝŽŶϭϱ͗ϭϬͲϭϯ



ϵϭ

ϯ͘ WŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞŝŶŶƚĂƌĐƚŝĐĞĐŚŝŶŽĚĞƌŵƐǁŝƚŚ
ĐŽŶƚƌĂƐƚŝŶŐƌĞƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞŵŽĚĞƐ͗ƌŽŽĚŝŶŐǀƐďƌŽĂĚĐĂƐƚ
ƐƉĂǁŶŝŶŐ

:ĂŬĞǀĂŶKŽƐƚĞƌŽŵϭ͕<ĂƌĞŶ:͘DŝůůĞƌϮ͕ϯ͕ĂƚŚĞƌŝŶĞ<͘<ŝŶŐϯ͕ƐŚůĞǇDŝƐŬĞůůǇϰ͕:ƵůŝĞ
DŽŶĚŽŶϭ
ϭ^ĐŚŽŽůŽĨ>ŝĨĞĂŶĚŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů^ĐŝĞŶĐĞƐ͕ĞĂŬŝŶhŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕tĂƌƌŶĂŵďŽŽů͕ƵƐƚƌĂůŝĂ
Ϯ/ŶƐƚŝƚƵƚĞĨŽƌDĂƌŝŶĞĂŶĚŶƚĂƌĐƚŝĐ^ƚƵĚŝĞƐ͕hŶŝǀĞƌƐŝƚǇŽĨdĂƐŵĂŶŝĂ͕,ŽďĂƌƚ͕dĂƐŵĂŶŝĂϳϬϬϭ͕
ƵƐƚƌĂůŝĂ͕
ϯƵƐƚƌĂůŝĂŶŶƚĂƌĐƚŝĐŝǀŝƐŝŽŶ͕ŚĂŶŶĞů,ǁǇ͕<ŝŶŐƐƚŽŶ͕dĂƐŵĂŶŝĂϳϬϱϬ͕ƵƐƚƌĂůŝĂ
ϰ^ǇĚŶĞǇhŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕^ǇĚŶĞǇ͕ƵƐƚƌĂůŝĂ
ϯ͘ϭ͘ ďƐƚƌĂĐƚ
hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐƚŚĞƌŽůĞƚŚĂƚůŝĨĞŚŝƐƚŽƌǇĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐƉůĂǇŝŶĂŶŝŶĚŝǀŝĚƵĂůΖƐ
ĚŝƐƉĞƌƐĂůĂŶĚƚŚĞĞĨĨĞĐƚŽŶŐĞŶĞĨůŽǁĂŵŽŶŐƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŝƐĞƐƐĞŶƚŝĂůĨŽƌĞĨĨĞĐƚŝǀĞ
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐƚŚĂƚƵƚŝůŝƐĞŵĂƌŝŶĞƉƌŽƚĞĐƚĞĚĂƌĞĂƐŽƌŵĂƌŝŶĞƉĂƌŬƐĂŶĚ
ƌĞƐĞƌǀĞƐ͘dŚŝƐƐƚƵĚǇůŽŽŬƐĂƚůĂƌŐĞͲƐĐĂůĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶŐĞŶĞƚŝĐƐƚƌƵĐƚƵƌĞďĞƚǁĞĞŶƚǁŽ
ƌĞŐŝŽŶƐŽĨĞĂƐƚŶƚĂƌĐƚŝĐĂĨŽƌƚŚƌĞĞĞĐŚŝŶŽĚĞƌŵƐƉĞĐŝĞƐ͖ƚŚĞďƌŽĂĚĐĂƐƚƐƉĂǁŶŝŶŐ
ƌĞŐƵůĂƌĞĐŚŝŶŽŝĚ^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŶĞƵŵĂǇĞƌŝĂŶĚƚŚĞďƌŽŽĚŝŶŐŚĞĂƌƚƵƌĐŚŝŶƐďĂƚƵƐ
ŶŝŵƌŽĚŝĂŶĚďĂƚƵƐŝŶŐĞŶƐ͘ĂƐĞĚŽŶŵŝƚŽĐŚŽŶĚƌŝĂůEƐĞƋƵĞŶĐĞĚĂƚĂŽĨƚŚĞK/
ĂŶĚϭϲ^ƌĞŐŝŽŶƐǁĞĨŽƵŶĚƚŚĂƚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞĂŶĚƐƵďĚŝǀŝƐŝŽŶĐůŽƐĞůǇ
ŵĂƚĐŚĞĚĞĂƌůǇůŝĨĞŚŝƐƚŽƌǇĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ͘&ŽƌƚŚĞďƌŽĂĚĐĂƐƚƐƉĂǁŶŝŶŐ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝ͕
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐĨƌŽŵƚŚĞĂƐĞǇĂŶĚĂǀŝƐƌĞŐŝŽŶǁĞƌĞƐŝŵŝůĂƌ;Kϭ&^dсϬ͘ϬϬϬ͕ƉхϬ͘Ϭϱ
ĂŶĚϭϲ^&^dсϬ͘Ϭϳϭ͕ƉхϬ͘ϬϱͿ͘/ŶĂĚĚŝƚŝŽŶ͕ĂƐŝŶŐůĞĐŽŵŵŽŶŚĂƉůŽƚǇƉĞĚŽŵŝŶĂƚĞĚ
ϵϮ

ďŽƚŚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŽĨ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝŝŶĞĂƐƚŶƚĂƌĐƚŝĐĂĂŶĚƚŚŝƐŚĂƉůŽƚǇƉĞŚĂƐĂůƐŽ
ďĞĞŶƌĞĐŽƌĚĞĚĨƌŽŵƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐWĞŶŝŶƐƵůĂ͘/ŶĐŽŶƚƌĂƐƚ͕ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŽĨďƌŽŽĚŝŶŐ
ƐƉĞĐŝĞƐďĞƚǁĞĞŶƚŚĞƐĞƚǁŽƌĞŐŝŽŶƐǁĞƌĞŚŝŐŚůǇƐƵďĚŝǀŝĚĞĚ;͘ŶŝŵƌŽĚŝKϭ&^dс
ϭ͘ϬϬϬ͕ƉфϬ͘ϬϬϭĂŶĚϭϲ^&^dсϬ͘ϵϴϵƉфϬ͘ϬϬϭ͕͘ŝŶŐĞŶƐKϭ&^dсϬ͘ϴϱϭ͕ƉфϬ͘ϬϬϭ
ĂŶĚϭϲ^&^dсϬ͘ϳϵϭƉфϬ͘ϬϬϭͿ͘ďĂƚƵƐŶŝŵƌŽĚŝĂŶĚ͘ŝŶŐĞŶƐƐŚĂƌĞĚŶŽŚĂƉůŽƚǇƉĞƐ
ďĞƚǁĞĞŶƌĞŐŝŽŶƐ͘͘ŶŝŵƌŽĚŝŚĂƉůŽƚǇƉĞƐďĞůŽŶŐƚŽƐĞƉĂƌĂƚĞŶĞƚǁŽƌŬƐŶŽƚ
ĐŽŶŶĞĐƚĞĚǁŝƚŚϵϱйƉƌŽďĂďŝůŝƚǇƵŶĚĞƌƐƚĂƚŝƐƚŝĐĂůƉĂƌƐŝŵŽŶǇ͘dŚŝƐŵĂǇŝŶĚŝĐĂƚĞƚŚĂƚ
ĐƌǇƉƚŝĐƐƉĞĐŝĂƚŝŽŶŝƐƉƌĞƐĞŶƚ͖ŚŽǁĞǀĞƌƚŚŝƐŝƐĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚƵŶůŝŬĞůǇ͕ĂƐŐĞŶĞƚŝĐ
ĚŝǀĞƌŐĞŶĐĞďĞƚǁĞĞŶƌĞŐŝŽŶƐ;ϭ͘ϯйͿŝƐůĞƐƐƚŚĂŶƚŚĂƚĨŽƵŶĚďĞƚǁĞĞŶƐƉĞĐŝĞƐŝŶŽƚŚĞƌ
^ƉĂƚĂŶŐŽŝĚƵƌĐŚŝŶŐĞŶĞƌĂ;ƵƉƚŽϱйͿ͘ƌǇƉƚŝĐƐƉĞĐŝĞƐǁŝƚŚŝŶ͘ŶŝŵƌŽĚŝǁĞƌĞĂůƐŽ
ŶŽƚƐƵƉƉŽƌƚĞĚďǇƉŚǇůŽŐĞŶĞƚŝĐĂŶĂůǇƐŝƐ͕ŚŽǁĞǀĞƌƚŚŝƐĚŝĚƌĞǀĞĂůƚŚĂƚ͘ŶŝŵƌŽĚŝǁĂƐ
ŵŽƌĞĐůŽƐĞůǇƌĞůĂƚĞĚƚŽŵƉŚŝƉŶĞƵƐƚĞƐůŽƌŝŽůŝ;ϰ͘ϯйƐĞƋƵĞŶĐĞĚŝǀĞƌŐĞŶĐĞͿƚŚĂŶƚŽ
ŽƚŚĞƌƐƉĞĐŝĞƐǁŝƚŚŝŶƚŚĞďĂƚƵƐŐĞŶƵƐ;ϲ͘ϰʹϳ͘ϰйͿŝŶĚŝĐĂƚŝŶŐĚŝƐĐƌĞƉĂŶĐŝĞƐ
ďĞƚǁĞĞŶŵŽůĞĐƵůĂƌĂŶĚŵŽƌƉŚŽůŽŐŝĐĂůƚĂǆŽŶŽŵǇ͘'ĞŶĞƚŝĐĚĂƚĂĨŽƌŶƚĂƌĐƚŝĐƵƌĐŚŝŶ
ƐƉĞĐŝĞƐŝƐĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚǁŝƚŚǁŝĚĞƐƉƌĞĂĚŐĞŶĞĨůŽǁŝŶƚŚĞďƌŽĂĚĐĂƐƚƐƉĂǁŶŝŶŐ^͘
ŶĞƵŵĂǇĞƌŝ͕ǁŝƚŚůŝŵŝƚĞĚŐĞŶĞĨůŽǁĂŶĚƐƵďƐĞƋƵĞŶƚŐĞŶĞƚŝĐĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŽŶŝŶ
ďƌŽŽĚŝŶŐďĂƚƵƐƐƉĞĐŝĞƐ͘
<ĞǇǁŽƌĚƐ͗'ĞŶĞĨůŽǁ͕ĞĂƐƚŶƚĂƌĐƚŝĐĂ͕ĞĐŚŝŶŽŝĚ͕ŵƚE͕K/͕ϭϲ^
ϵϯ

ϯ͘Ϯ͘ /ŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ
&ŽƌƐĞƐƐŝůĞŵĂƌŝŶĞŝŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞƐ͕ƚŚĞůŝŶŬďĞƚǁĞĞŶůĂƌǀĂůĚŝƐƉĞƌƐĂůƉŽƚĞŶƚŝĂůĂŶĚ
ŐĞŶĞĨůŽǁŝƐǁĞůůĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ;WĂůƵŵďŝ͕ϭϵϵϱͿ͘^ƚƵĚŝĞƐŚĂǀĞƐŚŽǁŶƚŚĂƚƐƉĞĐŝĞƐǁŝƚŚ
ůŽŶŐůŝǀĞĚƉůĂŶŬƚŽŶŝĐůĂƌǀĂĞŚĂǀĞŚŝŐŚĚŝƐƉĞƌƐĂůƉŽƚĞŶƚŝĂůĂŶĚƐŚŽǁĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇĂƚ
ůĂƌŐĞƐĐĂůĞƐǁŚĞƌĞĂƐƐƉĞĐŝĞƐǁŝƚŚƐŚŽƌƚŽƌŶŽƉůĂŶŬƚŽŶŝĐůĂƌǀĂůƉŚĂƐĞƐŚĂǀĞůŝŵŝƚĞĚ
ĚŝƐƉĞƌƐĂůĂŶĚůŽǁĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇ;ŽŚŽŶĂŬϭϵϵϵ͕^ŚĞƌŵĂŶĞƚĂů͘ϮϬϬϴͿ͘,ŽǁĞǀĞƌƐŽŵĞ
ďƌŽĂĚĐĂƐƚƐƉĂǁŶŝŶŐƐƉĞĐŝĞƐǁŝƚŚŚŝŐŚĚŝƐƉĞƌƐĂůƉŽƚĞŶƚŝĂůŝŶƐƚĞĂĚƐŚŽǁŚŝŐŚůĞǀĞůƐ
ŽĨƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞ;ZĞĞďΘǀŝƐĞϭϵϵϬ͕ƵƌƚŽŶΘ>ĞĞϭϵϵϰ͕DŝůůĞƌΘǇƌĞϮϬϬϴ͕
dŚŽƌŶŚŝůůĞƚĂů͘ϮϬϬϴͿ͘ŽŶǀĞƌƐĞůǇ͕ďƌŽŽĚŝŶŐƐƉĞĐŝĞƐǁŝƚŚůŽǁƉŽƚĞŶƚŝĂůĚŝƐƉĞƌƐĂů͕ĐĂŶ
ŚĂǀĞŚŝŐŚůĞǀĞůƐŽĨƉŽƉƵůĂƚŝŽŶĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇ;,ĞůŵƵƚŚϭϵϵϰ͕ĚĚŝƐŽŶΘ,ĂƌƚϮϬϬϰͿ͕
ƐƵŐŐĞƐƚŝŶŐƚŚĞƌĞŵĂǇŶŽƚĂůǁĂǇƐďĞĂĚŝƌĞĐƚĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶďĞƚǁĞĞŶůĂƌǀĂůƚǇƉĞĂŶĚ
ƌĞĂůŝƐĞĚĚŝƐƉĞƌƐĂůĨŽƌŵĂƌŝŶĞŝŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞƐ͘
^ĞǀĞƌĂůŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐŚĂǀĞďĞĞŶƉƌŽƉŽƐĞĚƚŽĞǆƉůĂŝŶƚŚĞƐĞĐŽƵŶƚĞƌŝŶƚƵŝƚŝǀĞ
ƉĂƚƚĞƌŶƐ͘WŚǇƐŝĐĂůďĂƌƌŝĞƌƐƚŽƉůĂŶŬƚŽŶŝĐůĂƌǀĂůĚŝƐƉĞƌƐĂůƐƵĐŚĂƐƐƚƌŽŶŐĐƵƌƌĞŶƚƐŽƌ
ůĂŶĚŵĂƐƐĞƐ͕ŽĐĞĂŶŽŐƌĂƉŚŝĐƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐƐƵĐŚĂƐƚŚĞƉŽůĂƌĨƌŽŶƚ͕ĂŶĚƚĞŵƉŽƌĂů
ďĂƌƌŝĞƌƐƐƵĐŚĂƐĂůƚĞƌŶĂƚĞƚŝŵŝŶŐŝŶƐƉĂǁŶŝŶŐĞǀĞŶƚƐŚĂǀĞďĞĞŶƐŚŽǁŶƚŽůŝŵŝƚ
ĚŝƐƉĞƌƐĂůĂŶĚƌĞĚƵĐĞŐĞŶĞĨůŽǁŝŶƐƉĞĐŝĞƐǁŝƚŚŚŝŐŚĚŝƐƉĞƌƐĂůƉŽƚĞŶƚŝĂů;ZĞĞďΘ
ǀŝƐĞϭϵϵϬ͕DĐĂƌƚŶĞǇĞƚĂů͘ϮϬϬϬ͕DŝůůĞƌĞƚĂů͘ϮϬϭϭͿ͘WĂƐƐŝǀĞƚƌĂŶƐƉŽƌƚƚŚƌŽƵŐŚ
ŬĞůƉƌĂĨƚŝŶŐŚĂƐĂůƐŽďĞĞŶƵƐĞĚƚŽĞǆƉůĂŝŶŐĞŶĞĨůŽǁĂĐƌŽƐƐǀĂƐƚĚŝƐƚĂŶĐĞƐŝŶ
ďƌŽŽĚŝŶŐƐƉĞĐŝĞƐ;,ŝŐŚƐŵŝƚŚϭϵϴϱ͕,ĞůŵƵƚŚĞƚĂů͘ϭϵϵϰͿ͘
dŽĚĂƚĞ͕ƚŚĞŵĂũŽƌŝƚǇŽĨƌĞƐĞĂƌĐŚƌĞůĂƚŝŶŐƚŽůĂƌǀĂůĚŝƐƉĞƌƐĂůŚĂƐĨŽĐƵƐĞĚŽŶ
ƚĞŵƉĞƌĂƚĞĂŶĚƚƌŽƉŝĐĂůƌĞŐŝŽŶƐĂŶĚƚŚĞƌĞŝƐĂƉĂƵĐŝƚǇŽĨŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶĨŽƌŚŝŐŚ
ůĂƚŝƚƵĚĞĂƌĞĂƐ͕ŝŶƉĂƌƚŝĐƵůĂƌƚŚĞ^ŽƵƚŚĞƌŶKĐĞĂŶĂŶĚŶƚĂƌĐƚŝĐĐŽĂƐƚĂůǁĂƚĞƌƐ͘dŚĞƐĞ
ϵϰ

ƌĞŐŝŽŶƐĂƌĞƵŶĚĞƌĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞƚŚƌĞĂƚĨƌŽŵĐůŝŵĂƚĞĐŚĂŶŐĞ͕ǁŝƚŚŝŶĐƌĞĂƐĞĚŽĐĞĂŶ
ǁĂƌŵŝŶŐĂŶĚĂĐŝĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶƉƌĞĚŝĐƚĞĚƚŽďĞŵŽƌĞƉƌŽŶŽƵŶĐĞĚŝŶƉŽůĂƌƌĞŐŝŽŶƐƚŚĂŶ
ƚĞŵƉĞƌĂƚĞĂŶĚƚƌŽƉŝĐĂůĂƌĞĂƐ;/WϮϬϬϭͿ͘,ŝŐŚůĞǀĞůƐŽĨƉŽƉƵůĂƚŝŽŶĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇ
ŝŵƉƌŽǀĞĂůŽĐĂůƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ͛ƐƌĞƐŝůŝĞŶĐĞƚŽĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůĐŚĂŶŐĞ͕ĂůůŽǁŝŶŐ
ƌĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚĨƌŽŵĚŝƐƚĂŶƚĂƌĞĂƐǁŚĞŶůŽĐĂůƉŽƉƵůĂƚŝŽŶŶƵŵďĞƌƐĂƌĞƌĞĚƵĐĞĚ
;&ƌĞĞůĂŶĚĞƚĂů͘ϮϬϬϱͿ͘DĂŬŝŶŐǁĞůůŝŶĨŽƌŵĞĚĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶĂŶĚŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ
ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐǁŝůůƚŚĞƌĞĨŽƌĞďĞĞƐƐĞŶƚŝĂůĨŽƌĞŶƐƵƌŝŶŐƚŚĞƉĞƌƐŝƐƚĞŶĐĞŽĨƉŽůĂƌ
ĞĐŽƐǇƐƚĞŵƐ͘/ŶĚĞĞĚƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐůĂƌǀĂůĚŝƐƉĞƌƐĂůĂŶĚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞǁŝůůďĞ
ŝŶƚĞŐƌĂůƚŽƚŚĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚŽĨƚŚĞƐĞƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐƚŚƌŽƵŐŚƚŚĞŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶŽĨ
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚƵŶŝƚƐ͘DĂŶĂŐĞŵĞŶƚƵŶŝƚƐĂƌĞĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐĞĚďǇƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƵŶĚĞƌƚŚĞ
ŝŶĨůƵĞŶĐĞŽĨďŝƌƚŚĂŶĚĚĞĂƚŚƌĂƚĞƐƌĂƚŚĞƌƚŚĂŶŝŵŵŝŐƌĂƚŝŽŶ͕ǁŚĞƌĞĞĂĐŚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ
ƐŚŽƵůĚďĞŵĂŶĂŐĞĚƐĞƉĂƌĂƚĞůǇƚŽĐŽŶƐĞƌǀĞŐĞŶĞƚŝĐĚŝǀĞƌƐŝƚǇ;WĂůƵŵďŝϮϬϬϯ͕WĂůƐďƆůů
ĞƚĂů͘ϮϬϬϲͿ͘
KĨƚŚĞĨĞǁƌĞĐĞŶƚƐƚƵĚŝĞƐŽŶŐĞŶĞƚŝĐĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇŝŶŶƚĂƌĐƚŝĐŵĂƌŝŶĞŝŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞƐ͕
ƚŚĞŵĂũŽƌŝƚǇŚĂǀĞƐŚŽǁŶƉĂƚƚĞƌŶƐŽĨƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞĞǆƉĞĐƚĞĚďĂƐĞĚŽŶůŝĨĞ
ŚŝƐƚŽƌǇĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ͘&ŽƌĞǆĂŵƉůĞƚŚĞďƌŽŽĚŝŶŐŐĂƐƚƌŽƉŽĚDĂƌŐĂƌĞůůĂĂŶƚĂƌĐƚŝĐĂ͕
ĚŝƐƉůĂǇĞĚŚŝŐŚůĞǀĞůƐŽĨƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕ǁŚŝůƐƚƚŚĞďƌŽĂĚĐĂƐƚƐƉĂǁŶŝŶŐ
ŐĂƐƚƌŽƉŽĚEĂĐĞůůĂĐŽŶĐŝŶŶĂĞǆŚŝďŝƚĞĚůŽǁůĞǀĞůƐŽĨƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞĂƌŽƵŶĚƚŚĞ
ŶƚĂƌĐƚŝĐWĞŶŝŶƐƵůĂ;,ŽĨĨŵĂŶĞƚĂů͘ϮϬϭϭͿ͘^ŝŵŝůĂƌůǇƚŚĞƉǇĐŶŽŐŽŶŝĚEǇŵƉŚŽŶ
ĂƵƐƚƌĂůĞƐŚŽǁƐƐƚƌŽŶŐƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞĂĐƌŽƐƐĂƐƚŶƚĂƌĐƚŝĐĂĂŶĚƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐ
WĞŶŝŶƐƵůĂĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚǁŝƚŚŝƚƐďƌŽŽĚŝŶŐŵŽĚĞŽĨƌĞƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ;ƌĂŶŐŽĞƚĂůϮϬϭϭͿ͘/Ŷ
ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕ĞǀŝĚĞŶĐĞŽĨĐƌǇƉƚŝĐƐƉĞĐŝĂƚŝŽŶŝƐƌĞŐƵůĂƌůǇĚŝƐƉůĂǇĞĚďǇďƌŽŽĚŝŶŐŶƚĂƌĐƚŝĐ
ŽƌŐĂŶŝƐŵƐƐƵĐŚĂƐƚŚĞďƌŝƚƚůĞƐƚĂƌŵƉŚŝƉŚŽůŝƐƐƋƵĂŵĂƚĂ;ŽŝƐƐŝŶĞƚĂů͘ϮϬϬϴͿ͕ƚŚĞ
ϵϱ

ŝƐŽƉŽĚĞƌĂƚŽƐĞƌŽůŝƐƚƌŝůŽďŝƚŽŝĚĞƐ;,ĞůĚϮϬϬϯͿĂŶĚŝƐŽƉŽĚ'ůǇƉƚŽŶŽƚƵƐĂŶƚĂƌĐƚŝĐƵƐ
;,ĞůĚΘtĂŐĞůĞϮϬϬϱͿ͕ƚŚĞƉǇĐŶŽŐŽŶŝĚŽůŽƐƐĞŶĚĞŝƐŵĞŐĂůŽŶǇǆ;<ƌĂďďĞĞƚĂů͘ϮϬϭϬͿ
ĂŶĚƚŚĞĂŵƉŚŝƉŽĚƐƵƐŝƌƵƐƉĞƌĚĞŶƚĂƚƵƐĂŶĚƵƐŝƌƵƐŐŝŐĂŶƚĞƵƐ;ĂŝƌĚĞƚĂů͘ϮϬϭϭͿ͘
WŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚŽĞƐŶŽƚĂůǁĂǇƐƌĞĨůĞĐƚůŝĨĞŚŝƐƚŽƌǇĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ͘dŚĞƉŽůĂƌ
ĨƌŽŶƚďĞƚǁĞĞŶƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐWĞŶŝŶƐƵůĂĂŶĚ^ŽƵƚŚŵĞƌŝĐĂŝƐĂďĂƌƌŝĞƌƚŽĚŝƐƉĞƌƐĂů
ĨŽƌďŽƚŚďƌŽŽĚŝŶŐĂŶĚďƌŽĂĚĐĂƐƚƐƉĂǁŶŝŶŐŝŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞƐŝŶĐůƵĚŝŶŐĞĐŚŝŶŽĚĞƌŵƐ͕
ǁŝƚŚŝƐŽůĂƚŝŽŶĂŶĚĐƌǇƉƚŝĐƐƉĞĐŝĂƚŝŽŶŽĐĐƵƌƌŝŶŐĂĐƌŽƐƐƚŚĞƉŽůĂƌĨƌŽŶƚŝƌƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞŽĨ
ůŝĨĞͲŚŝƐƚŽƌǇƚǇƉĞ;,ƵŶƚĞƌΘ,ĂůĂŶǇĐŚϮϬϬϴ͕ĞŵĂƌĐŚŝĞƚĂů͘ϮϬϭϬ͕,ƵŶƚĞƌΘ,ĂůĂŶǇĐŚ
ϮϬϭϬͿ͘dŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐŝƐŽƉŽĚ^ĞƉƚĞŵƐĞƌŽůŝƐƐĞƉƚĞŵĐĂƌŝŶĂƚĂƐŚŽǁĞĚĞǀŝĚĞŶĐĞŽĨ
ƌĞĐĞŶƚŐĞŶĞĨůŽǁďĞƚǁĞĞŶŽƚŚĞƌǁŝƐĞŝƐŽůĂƚĞĚŝƐůĂŶĚƐŽĨ^ŽƵƚŚ'ĞŽƌŐŝĂ͕ŽƵǀĞƚ
/ƐůĂŶĚĂŶĚDĂƌŝŽŶ/ƐůĂŶĚƐĞƉĂƌĂƚĞĚďǇŵŽƌĞƚŚĂŶϮϬϬϬŬŵ͘ĞƐƉŝƚĞƚŚĞĂďƐĞŶĐĞŽĨ
ĂƉĞůĂŐŝĐůĂƌǀĂůƐƚĂŐĞĂŶĚŝƚƐŝŶĂďŝůŝƚǇƚŽƐǁŝŵ͕ƚŚĞďĞƐƚŵŽĚĞůĚĞƐĐƌŝďŝŶŐƉƌĞƐĞŶƚ
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞŝŶƚŚŝƐƐƉĞĐŝĞƐŝŶĐůƵĚĞĚƐƚŽĐŚĂƐƚŝĐůŽŶŐĚŝƐƚĂŶĐĞĚŝƐƉĞƌƐĂů
ĞǀĞŶƚƐ;>ĞĞƐĞĞƚĂů͘ϮϬϭϬͿ͘,ĞŶĐĞ͕ǁŚŝůĞŝƚŝƐĐůĞĂƌƚŚĂƚůŝĨĞŚŝƐƚŽƌǇĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐǁŝůů
ƉůĂǇĂŶŝŵƉŽƌƚĂŶƚƌŽůĞŝŶĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕ƉĂƚƚĞƌŶƐŽĨĚŝƐƉĞƌƐĂů
ĂŶĚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞǁŝůůĂůƐŽďĞŝŶĨůƵĞŶĐĞĚďǇůŽĐĂůŐĞŽůŽŐǇĂŶĚŚǇĚƌŽůŽŐǇ͕
ŚŝŐŚůŝŐŚƚŝŶŐƚŚĞŶĞĞĚĨŽƌƌĞŐŝŽŶƐƉĞĐŝĨŝĐƐƚƵĚŝĞƐƚŚĂƚŝĚĞŶƚŝĨǇůŽĐĂůƉƌŽĐĞƐƐĞƐĂŶĚ
ƚŚĞŝƌŝŶĨůƵĞŶĐĞŽŶƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘
DŽƐƚĞǆŝƐƚŝŶŐƐƚƵĚŝĞƐŽĨĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇŝŶŶƚĂƌĐƚŝĐŵĂƌŝŶĞŝŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞƐŚĂǀĞ
ĨŽĐƵƐƐĞĚŽŶƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŝŶƚŚĞǀŝĐŝŶŝƚǇŽĨƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐWĞŶŝŶƐƵůĂ͕ǁŝƚŚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞŝŶƚŚĞĂƐƚŶƚĂƌĐƚŝĐƌĞŵĂŝŶŝŶŐƉŽŽƌůǇƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ͘dŚĞƌĞĂƌĞĐƵƌƌĞŶƚůǇ
ŽŶůǇƚǁŽƉƵďůŝƐŚĞĚƐƚƵĚŝĞƐŽŶĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇŝŶĂƐƚŶƚĂƌĐƚŝĐĂ͕ǁŚŝĐŚƐŚŽǁĞǀŝĚĞŶĐĞ
ŽĨƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚŐĞŶĞĨůŽǁĂŵŽŶŐƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŽĨďƌŽŽĚŝŶŐĂŵƉŚŝƉŽĚƐ;ĂŝƌĚĞƚĂů͘
ϵϲ

ϮϬϭϭͿĂŶĚƉǇĐŶŽŐŽŶŝĚƐ;ƌĂŶŐŽĞƚĂůϮϬϭϭͿ͘dŚĞƌĞĂƌĞĐůĞĂƌĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐŝŶŚǇĚƌŽůŽŐǇ
ďĞƚǁĞĞŶĂƐƚĂŶĚtĞƐƚŶƚĂƌĐƚŝĐĂ͕ǁŝƚŚƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐŝƌĐƵŵƉŽůĂƌƵƌƌĞŶƚĨƵƌƚŚĞƌ
ŽĨĨƐŚŽƌĞŝŶĂƐƚŶƚĂƌĐƚŝĐĂƚŚĂŶƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐWĞŶŝŶƐƵůĂ͕ǁŚŝĐŚŝƐŬŶŽǁŶƚŽĂĨĨĞĐƚ
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶůŽĐĂƚŝŽŶĂŶĚĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶŝŶƉŚǇƚŽƉůĂŶŬƚŽŶ͕Ŭƌŝůů͕ƐĂůƉƐ͕ƐĞĂďŝƌĚƐĂŶĚ
ĐĞƚĂĐĞĂŶƐ;EŝĐŽůĞƚĂů͘ϮϬϬϬͿ͘ŶĚĞŵŝƐŵǁŝƚŚŝŶĐĞƌƚĂŝŶĂƌĞĂƐŽĨŶƚĂƌĐƚŝĐĂŝƐǁĞůů
ĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ͕ĂŶĚŝƐŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚďǇŵŽůůƵƐĐƐĂŶĚďŝǀĂůǀĞƐ͕ǁŝƚŚϮϭ͘ϯйŽĨƐŚĞůůĞĚ
ŵŽůůƵƐĐĂŶƐƉĞĐŝĞƐĞŶĚĞŵŝĐƚŽƌŽŶŶŝŶŐDĂƵĚ>ĂŶĚ͕ϭϱйƚŽƚŚĞZŽƐƐ^ĞĂ͕ĂŶĚϳ͘ϭй
ƚŽƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐĂWĞŶŝŶƐƵůĂ;>ŝŶƐĞĞƚĂů͘ϮϬϬϲͿ͘&ŽƌƚŚĞƐĞƌĞĂƐŽŶƐǁĞŵĂǇĞǆƉĞĐƚ
ĚƌĂŵĂƚŝĐĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐŝŶĞĐŽůŽŐŝĐĂůƉƌŽĐĞƐƐĞƐďĞƚǁĞĞŶĂƐƚĂŶĚtĞƐƚŶƚĂƌĐƚŝĐĂ͘
/ŶƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐ͕ǁŚĞƌĞůŝĨĞͲŚŝƐƚŽƌŝĞƐŽĨŵŽƐƚŵĂƌŝŶĞƐƉĞĐŝĞƐĂƌĞůĂƌŐĞůǇƵŶŬŶŽǁŶ
ĂŶĚƚŚĞƉŚǇƐŝĐĂůĂŶĚŐĞŽůŽŐŝĐĂůƉƌŽĐĞƐƐƚŚĂƚƐƚƌƵĐƚƵƌĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐĂƌĞƉŽŽƌůǇ
ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ͕ƚŚĞŶĞĞĚĨŽƌƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƚŽŵĂŬĞŐĞŶĞƌĂůŝƐĂƚŝŽŶƐĂďŽƵƚ
ďŝŽůŽŐŝĐĂůƉƌŽĐĞƐƐĞƐŝŶŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚƉůĂŶŶŝŶŐĨŽƌĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶŝƐŚŝŐŚ͘ĨĞĂƚƵƌĞŽĨ
ŶƚĂƌĐƚŝĐďĞŶƚŚŝĐĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐŝƐƚŚĞĂƉƉĂƌĞŶƚĂďƵŶĚĂŶĐĞŽĨďƌŽŽĚƉƌŽƚĞĐƚŝŶŐ
ƐƉĞĐŝĞƐ͕ĂŶĚĂƉƌŝŵĞĞǆĂŵƉůĞŝƐƚŚĞĞĐŚŝŶŽŝĚƐ;WŽƵůŝŶΘ&ĞƌĂůϭϵϵϲ͕WŽƵůŝŶΘ&ĠƌĂů
ϭϵϵϴ͕WŽƵůŝŶĞƚĂů͘ϮϬϬϮͿ͘^ĞǀĞƌĂůƚŚĞŽƌŝĞƐĞǆŝƐƚƚŽĞǆƉůĂŝŶǁŚǇƚŚĞƌĞĂƌĞŚŝŐŚĞƌ
ŶƵŵďĞƌƐŽĨďƌŽŽĚŝŶŐƐƉĞĐŝĞƐŝŶĐůƵĚŝŶŐ͖ƐĞůĞĐƚŝŽŶĂŐĂŝŶƐƚďƌŽĂĚĐĂƐƚƐƉĂǁŶŝŶŐ
ƐƉĞĐŝĞƐĚƵƌŝŶŐŐůĂĐŝĂůŵĂǆŝŵĂ;WŽƵůŝŶĞƚĂů͘ϮϬϬϮͿĂŶĚĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐŝŶƌĞͲĐŽůŽŶŝƐĂƚŝŽŶ
ƌĂƚĞƐĨƌŽŵƌĞĨƵŐŝĂĚƵƌŝŶŐŐůĂĐŝĂůƌĞƚƌĞĂƚ;dŚĂƚũĞĞƚĂů͘ϮϬϬϱͿ͘ZĞŐĂƌĚůĞƐƐŽĨƚŚĞ
ĐĂƵƐĞ͕ƚŚĞĂďƵŶĚĂŶĐĞŽĨďƌŽŽĚŝŶŐƐƉĞĐŝĞƐŝŶƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐŚŝŐŚůŝŐŚƚƐƚŚĞŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ
ŽĨƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐŚŽǁƚŚŝƐůŝĨĞŚŝƐƚŽƌǇƐƚƌĂƚĞŐǇŝŶĨůƵĞŶĐĞƐŐĞŶĞƚŝĐƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘dŽ
ĚĞƚĞƌŵŝŶĞŝĨŐĞŶĞƚŝĐƐƚƌƵĐƚƵƌĞĐĂŶďĞŝŶĨĞƌƌĞĚĨƌŽŵůŝĨĞͲŚŝƐƚŽƌǇĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐĂŶĚŝĨ
ƚŚĞƌĞŝƐĞǀŝĚĞŶĐĞŽĨĐƌǇƉƚŝĐƐƉĞĐŝĂƚŝŽŶŝŶĂƐƚŶƚĂƌĐƚŝĐĞĐŚŝŶŽŝĚƐ͕ǁĞĐŽŵƉĂƌĞĚƚŚĞ
ϵϳ

ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶŐĞŶĞƚŝĐƐƚƌƵĐƚƵƌĞŽĨƚŚƌĞĞĞĐŚŝŶŽĚĞƌŵƐƉĞĐŝĞƐƚŚĂƚŚĂǀĞĐŽŶƚƌĂƐƚŝŶŐ
ƌĞƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞŵŽĚĞƐ͘
^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŶĞƵŵĂǇĞƌŝŝƐĂďƌŽĂĚĐĂƐƚƐƉĂǁŶŝŶŐ͕ƌĞŐƵůĂƌĞĐŚŝŶŽŝĚƚŚĂƚŝƐĂďƵŶĚĂŶƚ
;ƵƉƚŽϮ͘ϳŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐƉĞƌŵϮ;ƌĞǇĞƚĂů͘ϭϵϵϱͿͿŝŶƐŚĂůůŽǁĐŽĂƐƚĂůǁĂƚĞƌƐĂƌŽƵŶĚƚŚĞ
ĞŶƚŝƌĞŶƚĂƌĐƚŝĐĐŽŶƚŝŶĞŶƚĂŶĚŝƐƚŚĞĚŽŵŝŶĂŶƚƌĞŐƵůĂƌĞĐŚŝŶŽŝĚƚŽĂĚĞƉƚŚŽĨ
ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇϰϱϬŵ;ƌĞǇΘ'ƵƚƚϭϵϵϭͿ͘dŚĞĞĐŽůŽŐŝĐĂůƐƵĐĐĞƐƐŽĨ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝŝŶ
ŶĞĂƌƐŚŽƌĞŶƚĂƌĐƚŝĐƌĞŐŝŽŶƐŚĂƐďĞĞŶůŝŶŬĞĚƚŽƚŚĞŝƌĂďŝůŝƚǇƚŽƌĞĐŽǀĞƌĂĨƚĞƌ
ĨƌĞƋƵĞŶƚŝĐĞĚŝƐƚƵƌďĂŶĐĞĞǀĞŶƚƐĚƵĞƚŽĂďƌŽĂĚĐĂƐƚƐƉĂǁŶŝŶŐůŝĨĞŚŝƐƚŽƌǇ;WĂůŵĂĞƚ
Ăů͘ϮϬϬϳͿ͘^ƉĂǁŶŝŶŐŽĐĐƵƌƐĂŶŶƵĂůůǇŝŶEŽǀĞŵďĞƌƚŽĞĐĞŵďĞƌ͕ŚŽǁĞǀĞƌ
ǀŝƚĞůůŽŐĞŶĞƐŝƐŵĂǇƚĂŬĞƵƉƚŽϮϰŵŽŶƚŚƐ;ƌŽĐŬŝŶŐƚŽŶĞƚĂů͘ϮϬϬϳͿ͘>ĂƌǀĂĞĐĂŶƐƉĞŶĚ
ŵŽƌĞƚŚĂŶϭϭϱĚĂǇƐŝŶƚŚĞǁĂƚĞƌĐŽůƵŵŶ͕ĂĨƚĞƌǁŚŝĐŚƚŚĞǇŵĞƚĂŵŽƌƉŚŽƐĞŝŶƚŽ
ďĞŶƚŚŝĐũƵǀĞŶŝůĞƐ;ŽƐĐŚĞƚĂů͘ϭϵϴϳͿ͘dŚŝƐŝƐĂŶĞǆƚĞŶĚĞĚƉůĂŶŬƚŽŶŝĐƐƚĂŐĞĐŽŵƉĂƌĞĚ
ƚŽƚĞŵƉĞƌĂƚĞƐƉĞĐŝĞƐĂŶĚŝƐƚŚŽƵŐŚƚƚŽďĞďŽƚŚĂŶĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶƚŽĞǆƚƌĞŵĞ
ƐĞĂƐŽŶĂůŝƚǇŝŶƉůĂŶŬƚŽŶŝĐĨŽŽĚĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ͕ĂŶĚĂĨƵŶĐƚŝŽŶŽĨƐůŽǁĞƌŵĞƚĂďŽůŝĐ
ĂĐƚŝǀŝƚǇĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚǁŝƚŚůŽǁĞƌƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ;WĞĂƌƐĞĞƚĂů͘ϭϵϵϭ͕^ƚĂŶǁĞůůͲ^ŵŝƚŚΘ
WĞĐŬϭϵϵϴͿ͘hŶƐƵƌƉƌŝƐŝŶŐůǇ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝĞǆŚŝďŝƚǀĞƌǇůŝƚƚůĞǀĂƌŝĂƚŝŽŶŝŶŵƚE
ƐĞƋƵĞŶĐĞƐŽĨƚŚĞK/ŐĞŶĞƌĞŐŝŽŶďĞƚǁĞĞŶƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐƉĞŶŝŶƐƵůĂĂŶĚŶĞĂƌƚŚĞ
ZŽƐƐ^ĞĂ͕ǁŚŝĐŚŝƐƚŚŽƵŐŚƚƚŽƌĞƐƵůƚĨƌŽŵƚƌĂŶƐƉŽƌƚǀŝĂƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐŽĂƐƚĂůƵƌƌĞŶƚ
;şĂǌĞƚĂů͘ϮϬϭϭͿ͘ĂƐĞĚŽŶƚŚĞůŽŶŐƉůĂŶŬƚŽŶŝĐĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƉŚĂƐĞ͕ĂŶĚĂƐƐƵŵŝŶŐ
ĚŝƐƉĞƌƐĂůŝƐĨĂĐŝůŝƚĂƚĞĚďǇŵĞĂŶƐŽĨƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐŽĂƐƚĂůƵƌƌĞŶƚǁĞǁŽƵůĚĞǆƉĞĐƚ^͘
ŶĞƵŵĂǇĞƌŝƚŽŚĂǀĞůŽŶŐĚŝƐƚĂŶĐĞĚŝƐƉĞƌƐĂů͕ĂŶĚƚŚĂƚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐĂĐƌŽƐƐĂƐƚ
ŶƚĂƌĐƚŝĐǁŝůůďĞŚŽŵŽŐĞŶŽƵƐ͘
ϵϴ

dŚĞŝƌƌĞŐƵůĂƌĞĐŚŝŶŽŝĚƐďĂƚƵƐŶŝŵƌŽĚŝĂŶĚďĂƚƵƐŝŶŐĞŶƐŚĂǀĞďĞĞŶƌĞĐŽƌĚĞĚŝŶ
ĂƐƚŶƚĂƌĐƚŝĐĂĨƌŽŵƚŚĞZŽƐƐ^ĞĂƚŽŶĚĞƌďǇ>ĂŶĚ;<ƌŽŚϮϬϭϭͿ͘ďĂƚƵƐƐƉƉ͘ĂƌĞ
ĚĞƉŽƐŝƚĨĞĞĚĞƌƐ͕ƌĞƐŝĚŝŶŐŝŶŶĞĂƌͲƐŚŽƌĞĂŶĚĐŽŶƚŝŶĞŶƚĂůƐŚĞůĨƐĞĚŝŵĞŶƚůĂĚĞŶǁŝƚŚ
ĨŝŶĞĚĞƚƌŝƚĂůŵĂƚƚĞƌ;DĐůŝŶƚŽĐŬϭϵϵϰͿ͘>ŝŬĞƚŚĞŵĂũŽƌŝƚǇŽĨĞĐŚŝŶŽŝĚƐƉĞĐŝĞƐĨŽƵŶĚ
ŝŶŶƚĂƌĐƚŝĐĂ͕͘ŶŝŵƌŽĚŝĂŶĚ͘ŝŶŐĞŶƐŚĂǀĞĚŝƌĞĐƚĚĞǀĞůŽƉŝŶŐũƵǀĞŶŝůĞƐǁŚŝĐŚĂƌĞ
ƉƌŽƚĞĐƚĞĚŝŶŵĂƌƐƵƉŝĂƚĞďƌŽŽĚƉŽƵĐŚĞƐƚŚĂƚŵĂǇĐŽŶƚĂŝŶŵŽƌĞƚŚĂŶϮϬĞŵďƌǇŽƐ
ĂŶĚũƵǀĞŶŝůĞƐĂƚǀĂƌŝŽƵƐƐƚĂŐĞƐŽĨĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ;^ĐŚŝŶŶĞƌΘDĐůŝŶƚŽĐŬϭϵϵϯͿ͘>ŝƚƚůĞ
ŝƐŬŶŽǁŶĂďŽƵƚƚŚĞĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƉƌŽĐĞƐƐŝŶďĂƚƵƐƐƉƉ͘ŚŽǁĞǀĞƌĞǀŝĚĞŶĐĞƐƵŐŐĞƐƚ
ƚŚĂƚŽĨĨƐƉƌŝŶŐǁŝƚŚĂƐŝŶŐůĞďƌŽŽĚƉŽƵĐŚŵĂǇďĞĂƚƚƌŝďƵƚĞĚƚŽŵƵůƚŝƉůĞĨĂƚŚĞƌƐ
;ŚĞŶƵŝůĞƚĂů͘ϮϬϬϰͿ͘KŶĐĞĨƵůůǇĚĞǀĞůŽƉĞĚ͕ƚŚĞũƵǀĞŶŝůĞƐĞǆŝƚƚŚĞďƌŽŽĚƉŽƵĐŚ͕ŵŽƐƚ
ůŝŬĞůǇĂůůŽǁŝŶŐǇĞĂƌͲƌŽƵŶĚƌĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚƚŽƚŚĞďĞŶƚŚŽƐ;WĞĂƌƐĞΘDĐůŝŶƚŽĐŬϭϵϵϬͿ͘
ƌĞůĂƚĞĚƐƉĞĐŝĞƐďĂƚƵƐĐŽƌĚĂƚƵƐ͕ĞŶĚĞŵŝĐƚŽƚŚĞƐƵďŶƚĂƌĐƚŝĐ<ĞƌŐƵĞůĞŶ/ƐůĂŶĚƐ
ŚĂƐƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚĨŝŶĞƐĐĂůĞŐĞŶĞƚŝĐƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕ƚŚŽƵŐŚƚƚŽďĞĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚǁŝƚŚƌĞĚƵĐĞĚ
ĚŝƐƉĞƌƐĂůƚŚƌŽƵŐŚĂďƌŽŽĚŝŶŐůŝĨĞŚŝƐƚŽƌǇƐƚƌƵĐƚƵƌĞ;>ĞĚŽƵǆĞƚĂů͘ϮϬϭϮͿ͘
tĞƉƌĞĚŝĐƚƚŚĂƚ͘ŶŝŵƌŽĚŝĂŶĚ͘ŝŶŐĞŶƐĨƌŽŵĐŽŶƚŝŶĞŶƚĂůŶƚĂƌĐƚŝĐĂǁŝůůŚĂǀĞ
ůŝŵŝƚĞĚĚŝƐƉĞƌƐĂůƌĞƐƵůƚŝŶŐŝŶŐĞŶĞƚŝĐƐƵďĚŝǀŝƐŝŽŶĂŵŽŶŐƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŝŶĂƐƚ
ŶƚĂƌĐƚŝĐĂ͘/ŶĐŽŶƚƌĂƐƚ͕ǁĞĞǆƉĞĐƚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŽĨ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝƚŽĐŽŶƐŝƐƚŽĨǁĞůůͲ
ĐŽŶŶĞĐƚĞĚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐĞĚďǇŐĞŶĞƚŝĐŚŽŵŽŐĞŶĞŝƚǇĂŵŽŶŐƌĞŐŝŽŶƐ͘/Ŷ
ƚŚŝƐƐƚƵĚǇ͕ǁĞƵƐĞŵŝƚŽĐŚŽŶĚƌŝĂůEƐĞƋƵĞŶĐĞĚĂƚĂƚŽĐŽŵƉĂƌĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŽĨ^͘
ŶĞƵŵĂǇĞƌŝ͕͘ŝŶŐĞŶƐĂŶĚ͘ŶŝŵƌŽĚŝĨƌŽŵƚǁŽƌĞŐŝŽŶƐŝŶĂƐƚŶƚĂƌĐƚŝĐĂƚŽƚĞƐƚ
ƚŚĞƐĞƉƌĞĚŝĐƚŝŽŶƐ͘dŚĞŐĞŶĞƌĞŐŝŽŶƐƐĞůĞĐƚĞĚĨŽƌƚŚŝƐƐƚƵĚǇĐŽŶƐŝƐƚĞĚŽĨĐǇƚŽĐŚƌŽŵĞ
ŽǆŝĚĂƐĞƐƵďͲƵŶŝƚϭ;KϭͿĂŶĚƚŚĞŵŝƚŽĐŚŽŶĚƌŝĂůƌŝďŽƐŽŵĂůƐƵďͲƵŶŝƚ;ϭϲ^Ϳ͘dŚĞƐĞ
ŐĞŶĞƌĞŐŝŽŶƐĂƌĞƵƐĞĚƌĞŐƵůĂƌůǇŝŶƉŚǇůŽŐĞŶĞƚŝĐĂŶĂůǇƐŝƐ͕ĂŶĚŚĂǀĞďĞĞŶƐŚŽǁŶƚŽ
ϵϵ

ďĞŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀĞĂƚƚŚĞŝŶƚĞƌͲĂŶĚŝŶƚƌĂͲƉŽƉƵůĂƚŝŽŶůĞǀĞůŝŶĂǁŝĚĞƌĂŶŐĞŽĨƐĞĂ
ƵƌĐŚŝŶƐ͕ŝŶĐůƵĚŝŶŐƌĞŐƵůĂƌƐĞĂƵƌĐŚŝŶƐƐƵĐŚĂƐdƌŝƉŶĞƵƐƚĞƐƐƉƉ͘ĂŶĚWĂƌĂĐĞŶƚƌŽƚƵƐ
ůŝǀŝĚƵƐ;>ĞƐƐŝŽƐĞƚĂů͘ϮϬϬϯ͕/ƵƌŝĞƚĂů͘ϮϬϬϳͿĂŶĚŝƌƌĞŐƵůĂƌƐĞĂƵƌĐŚŝŶƐŽĨƚŚĞŽƌĚĞƌ
^ƉĂƚĂŶŐŽŝĚĂ;^ƚŽĐŬůĞǇĞƚĂů͘ϮϬϬϱͿ͘

ϯ͘ϯ͘ DĞƚŚŽĚƐ
ϯ͘ϯ͘ϭ͘ ^ĂŵƉůĞĐŽůůĞĐƚŝŽŶ
ĞƚǁĞĞŶϮϰͲϱϭŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐŽĨĞĂĐŚŽĨƚŚĞƚŚƌĞĞƵƌĐŚŝŶƐƉĞĐŝĞƐǁĞƌĞƐĂŵƉůĞĚĨƌŽŵ
ƚŚĞŶĞĂƌƐŚŽƌĞĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ;ǁŝƚŚŝŶϭŬŵĨƌŽŵƚŚĞƐŚŽƌĞůŝŶĞͿŶĞĂƌƚŚĞƵƐƚƌĂůŝĂŶ
ƌĞƐĞĂƌĐŚďĂƐĞĂƐĞǇ^ƚĂƚŝŽŶŝŶƚŚĞtŝŶĚŵŝůůůƐůĂŶĚƐĂƌĞĂ͕ĂŶĚŶĞĂƌĂǀŝƐƐƚĂƚŝŽŶŝŶ
ƚŚĞsĞƐƚĨŽůĚ,ŝůůƐĂƌĞĂ;&ŝŐƵƌĞϯ͘ϭͿ͘ůůƐĂŵƉůĞƐĨƌŽŵĞĂĐŚůŽĐĂƚŝŽŶǁĞƌĞĐŽůůĞĐƚĞĚ
ǁŝƚŚŝŶĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇϭŬŵŽĨĞĂĐŚŽƚŚĞƌ͘dŚĞĂƐĞǇƐĂŵƉůĞƐǁĞƌĞĐŽůůĞĐƚĞĚĚƵƌŝŶŐ
ƚŚĞϮϬϬϴͬϮϬϬϵĂƵƐƚƌĂůƐƵŵŵĞƌ͕ĂŶĚƚŚĞĂǀŝƐƐĂŵƉůĞƐǁĞƌĞĐŽůůĞĐƚĞĚĚƵƌŝŶŐƚŚĞ
ϮϬϬϵͬϮϬϭϬĂƵƐƚƌĂůƐƵŵŵĞƌ͘^ĂŵƉůĞƐǁĞƌĞĐŽůůĞĐƚĞĚďǇ^hĚŝǀĞƌƐ͕ƐŶŽƌŬĞůĞƌƐŽƌ
ďǇĚŝƉŶĞƚƐĨƌŽŵĚĞƉƚŚƐŽĨϭͲϮϱŵ͘
ϭϬϬ



&ŝŐƵƌĞϯ͘ϭDĂƉŽĨŶƚĂƌĐƚŝĐĂƐŚŽǁŝŶŐƚŚĞůŽĐĂƚŝŽŶŽĨƚŚĞĂǀŝƐƌĞŐŝŽŶĂŶĚƚŚĞĂƐĞǇ
ƌĞŐŝŽŶǁŝƚŚƚŚĞĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞĚŝƌĞĐƚŝŽŶŽĨŶƚĂƌĐƚŝĐŝƌĐƵŵƉŽůĂƌƵƌƌĞŶƚ;ŽƵƚĞƌďůƵĞ
ĂƌƌŽǁͿĂŶĚŶƚĂƌĐƚŝĐŽĂƐƚĂůƵƌƌĞŶƚ;ŝŶŶĞƌďůƵĞĂƌƌŽǁͿ;ĚĂƉƚĞĚĨƌŽŵŵĂƉϭϯϯϱϭ͕
ƵƐƚƌĂůŝĂŶŶƚĂƌĐƚŝĐĂƚĂĞŶƚƌĞͿ͘

ϭϬϭ

ůůƵƌĐŚŝŶƐǁĞƌĞƌĞƚƵƌŶĞĚƚŽƚŚĞůĂďŽƌĂƚŽƌǇůŝǀĞĂŶĚŚĞůĚŝŶĂƋƵĂƌŝĂƉƌŝŽƌƚŽ
ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ͘&Žƌ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝĂƐŵĂůůƉŝĞĐĞŽĨŐŽŶĂĚƚŝƐƐƵĞǁĂƐĞǆƚƌĂĐƚĞĚĂŶĚ
ƉƌĞƐĞƌǀĞĚŝŶϵϳйĞƚŚĂŶŽů͘ďĂƚƵƐƐƉƉ͘ƐĂŵƉůĞƐǁĞƌĞƉƌĞƐĞƌǀĞĚǁŚŽůĞďǇ
ƉƵŶĐƚƵƌŝŶŐƚŚĞƚĞƐƚ͕ĚƌĂŝŶŝŶŐĞǆĐĞƐƐĨůƵŝĚĂŶĚƐƵďŵĞƌŐŝŶŐŝŶϵϳйĞƚŚĂŶŽů͘'ŽŶĂĚ
ƚŝƐƐƵĞǁĂƐĞǆƚƌĂĐƚĞĚĨƌŽŵďĂƚƵƐƐĂŵƉůĞƐƚŚƌŽƵŐŚĂƐŵĂůůŚŽůĞŝŶƚŚĞŽƌĂůƐƵƌĨĂĐĞ
ŽĨƚŚĞƚĞƐƚ͕ƚŽŵŝŶŝŵŝƐĞĚĞƐƚƌƵĐƚŝŽŶŽĨŵŽƌƉŚŽůŽŐŝĐĂůĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐĨŽƌ
ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶƉƵƌƉŽƐĞƐ͘'ŽŶĂĚƚŝƐƐƵĞǁĂƐƐĞůĞĐƚĞĚĂƐŝƚŝƐƌŝĐŚŝŶEĂŶĚŵŝŶŝŵŝƐĞƐ
ƉŽƚĞŶƚŝĂůĐƌŽƐƐĐŽŶƚĂŵŝŶĂƚŝŽŶĨƌŽŵŐƵƚĐŽŶƚĞŶƚƐĂŶĚƉĂƌĂƐŝƚĞƐ͘ĞĐĂƵƐĞƚŚĞƌĞŝƐ
ƐŽŵĞĐŽŶũĞĐƚƵƌĞŝŶƚŚĞůŝƚĞƌĂƚƵƌĞĂďŽƵƚƚŚĞĚĞƐŝŐŶĂƚŝŽŶŽĨƐƉĞĐŝĞƐǁŝƚŚŝŶƚŚĞŐĞŶƵƐ
ďĂƚƵƐ;<ƌŽŚϮϬϭϭͿ͕ĂůůďĂƚƵƐƐĂŵƉůĞƐǁĞƌĞŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚŵŽƌƉŚŽůŽŐŝĐĂůůǇƵƐŝŶŐĂŶ
ĂĚĂƉƚĞĚǀĞƌƐŝŽŶŽĨƚŚĞƌĞǀŝƐŝŽŶƐŽĨDŽƌƚĞŶƐĞŶ;ϭϵϱϭͿ͘dŽĐŽŶĨŝƌŵƚŚĞůŝŶŬƐďĞƚǁĞĞŶ
ŝŶƚƌĂͲƐƉĞĐŝĨŝĐĂŶĚŝŶƚĞƌͲƐƉĞĐŝĨŝĐŐĞŶĞƚŝĐĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŽŶǁŝƚŚŝŶƚŚĞŐĞŶƵƐ͕ĂŶĚ
ďĞĐĂƵƐĞǁĞĞǆƉĞĐƚĞĚŐĞŶĞƚŝĐĚŝǀĞƌŐĞŶĐĞĂŵŽŶŐŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂůůǇŝƐŽůĂƚĞĚ
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŽĨƚŚĞƐĞďƌŽŽĚŝŶŐƐƉĞĐŝĞƐ͕ƵƉƚŽϭϬŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐŽĨƚŚƌĞĞŽƚŚĞƌďĂƚƵƐ
ƐƉĞĐŝĞƐ;͘ƐŚĂĐŬůĞƚŽŶŝ͕͘ƉŚŝůŝƉƉŝŝĂŶĚ͘ĐĂǀĞƌŶŽƐƵƐͿƚŚĂƚŽĐĐƵƌŝŶƐǇŵƉĂƚƌǇǁŝƚŚ
͘ŶŝŵƌŽĚŝĂŶĚ͘ŝŶŐĞŶƐǁĞƌĞĐŽůůĞĐƚĞĚ͕ƉƌŽĐĞƐƐĞĚĂŶĚƉƌĞƐĞƌǀĞĚŝŶƚŚĞƐĂŵĞǁĂǇ
ĂƐ͘ŶŝŵƌŽĚŝĂŶĚ͘ŝŶŐĞŶƐ͕ƚŽŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞŝŶƚŽƚŚĞŐĞŶĞƚŝĐĂŶĂůǇƐŝƐ͘
ϯ͘ϯ͘Ϯ͘ EĞǆƚƌĂĐƚŝŽŶĂŶĚƐĞƋƵĞŶĐŝŶŐ
EǁĂƐĞǆƚƌĂĐƚĞĚĨƌŽŵĂůůŐŽŶĂĚƐĂŵƉůĞƐƵƐŝŶŐYŝĂŐĞŶ;sŝĐƚŽƌŝĂ͕ƵƐƚƌĂůŝĂͿ
EĞĂƐǇŬŝƚƐĂĐĐŽƌĚŝŶŐƚŽƚŚĞŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌΖƐŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ͘'ĞŶŽŵŝĐEǁĂƐ
ƋƵĂŶƚŝĨŝĞĚƐƉĞĐƌŽƉŚŽƚŽŵĞƚƌŝĐĂůůǇƵƐŝŶŐĂEĂŶŽĚƌŽƉϴϬϬϬ͕ƚŽĞŶƐƵƌĞƐŝŵŝůĂƌ
ĂŵŽƵŶƚƐŽĨƚĞŵƉůĂƚĞEǁĞƌĞĂĚĚĞĚƚŽĞĂĐŚWZƌĞĂĐƚŝŽŶ͘ůůWZƌĞĂĐƚŝŽŶƐǁĞƌĞ
ŝŶĂƚŽƚĂůŽĨϮϬƵ>ĐŽŵƉƌŝƐŝŶŐϭϬŶŐͲϭϬϬŶŐŽĨƚĞŵƉůĂƚĞE͕ϯ͘ϳϱŵͲϭDŐů͕ϮƵ>
ϭϬϮ

WZƵĨĨĞƌ;ŝŽůŝŶĞŝŽdĂƋZĞĚWZďƵĨĨĞƌͿ͕ϭƵ>ŽĨϭϬǆ^͕Ϭ͘ϮϱŵDĞĂĐŚĚEdW͕
Ϭ͘ϮϱŵDĞĂĐŚƉƌŝŵĞƌĂŶĚϬ͘ϱƵŶŝƚƐŽĨŝŽdĂƋZĞĚEƉŽůǇŵĞƌĂƐĞ͘hŶŝǀĞƌƐĂů
ƉƌŝŵĞƌƐǁĞƌĞƵƐĞĚƚŽĂŵƉůŝĨǇϭϲ^ŝŶĂůůƐƉĞĐŝĞƐ;dĂďůĞϯ͘ϭͿĂŶĚƵƌĐŚŝŶͲƐƉĞĐŝĨŝĐ
ƉƌŝŵĞƌƐǁĞƌĞƵƐĞĚƚŽĂŵƉůŝĨǇKϭŝŶ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝ;dĂďůĞϯ͘ϭͿ͘tĞĚĞǀĞůŽƉĞĚŶŽǀĞů
ƉƌŝŵĞƌƐĨŽƌƚŚĞĂŵƉůŝĨŝĐĂƚŝŽŶŽĨKϭŝŶďĂƚƵƐƐƉƉ͘ďǇƵƐŝŶŐďĂƚƵƐŶŝŵƌŽĚŝ͕ďĂƚƵƐ
ŝŶŐĞŶƐĂŶĚĐŚŝŶŽĐĂƌĚŝƵŵĐŽƌĚĂƚƵŵƐĞƋƵĞŶĐĞƐĂǀĂŝůĂďůĞŽŶ'ĞŶďĂŶŬ;ƉƉĞŶĚŝǆϭͿ͕
ĂŶĚƚŚĞƐŽĨƚǁĂƌĞWƌŝŵĞƌϯ;ZŽǌĞŶΘ^ŬĂůĞƚƐŬǇϭϵϵϵͿƚŽƐĞůĞĐƚŽƉƚŝŵĂůƐŝƚĞƐĨŽƌ
ƉƌŝŵĞƌďŝŶĚŝŶŐ͕ŵĞůƚŝŶŐƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞĂŶĚĞŶƐƵƌŝŶŐŵŝŶŝŵĂůƉƌŝŵĞƌĚŝŵĞƌ͘
tĞǀŝƐƵĂůŝƐĞĚWZƉƌŽĚƵĐƚƐŽŶĂϭйĂŐĂƌŽƐĞŐĞůĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐϬ͘ϭϱƵů>Ͳϭ'ŽůĚǀŝĞǁ
;'ƵĂŶŐǌŚŽƵ'ĞŶĞƐŚƵŶŝŽƚĞĐŚ>ƚĚ͘ͿƚŽĞŶƐƵƌĞƚŚĞĂŵƉůŝĨŝĐĂƚŝŽŶĨƌĂŐŵĞŶƚǁĂƐŽĨ
ƚŚĞĞǆƉĞĐƚĞĚƐŝǌĞĂŶĚƚŚĂƚŶĞŐĂƚŝǀĞĐŽŶƚƌŽůƐĐŽŶƚĂŝŶĞĚŶŽWZƉƌŽĚƵĐƚ͘YŝĂŐĞŶ
Y/ƋƵŝĐŬWZWƌŽĚƵĐƚWƵƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶ<ŝƚƐǁĞƌĞƵƐĞĚĂĐĐŽƌĚŝŶŐƚŽƚŚĞŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌ͛Ɛ
ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐƚŽƉƵƌŝĨǇWZƉƌŽĚƵĐƚƉƌŝŽƌƚŽƐĞƋƵĞŶĐŝŶŐ͘^ĞƋƵĞŶĐŝŶŐǁĂƐƉĞƌĨŽƌŵĞĚ
ŝŶďŽƚŚƚŚĞĨŽƌǁĂƌĚĂŶĚƌĞǀĞƌƐĞĚŝƌĞĐƚŝŽŶďǇƚŚĞƵƐƚƌĂůŝĂŶ'ĞŶŽŵĞZĞƐĞĂƌĐŚ
&ĂĐŝůŝƚǇ;ƌŝƐďĂŶĞͿŽŶĂŶ/ϯϳϯϬĂƵƚŽŵĂƚĞĚƐĞƋƵĞŶĐĞƌ͕ǁŝƚŚĂϰϴͲĐĂƉŝůůĂƌǇĂƌƌĂǇ
ĂŶĚĨůƵŽƌĞƐĐĞŶƚůǇůĂďĞůůĞĚĨƌĂŐŵĞŶƚƐ͕ƵƐŝŶŐƚŚĞƐĂŵĞƉƌŝŵĞƌƐƐƉĞĐŝĨŝĞĚĨŽƌWZ
ĂŵƉůŝĨŝĐĂƚŝŽŶ;dĂďůĞϯ͘ϭͿ͘dŚĞƋƵĂůŝƚǇŽĨƌĞƚƵƌŶĞĚƐĞƋƵĞŶĐĞĚĂƚĂǁĂƐĞŶƐƵƌĞĚďǇ
ŵĂŶƵĂůůǇŝŶƐƉĞĐƚŝŶŐĐŚƌŽŵĂƚŽŐƌĂŵƐĨŽƌƋƵĂůŝƚǇ͕ĂŶĚĐŽŵƉĂƌŝŶŐĨŽƌǁĂƌĚĂŶĚ
ƌĞǀĞƌƐĞƌĞĂĚƐĨŽƌĞĂĐŚŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͘ŽŶƚŝŐƵŽƵƐƐĞƋƵĞŶĐĞƐǁĞƌĞĐƌĞĂƚĞĚƵƐŝŶŐD'
ϰ͘Ϭ;dĂŵƵƌĂĞƚĂů͘ϮϬϬϳͿƚŽĞŶƐƵƌĞĂĐĐƵƌĂĐǇŽĨƐĞƋƵĞŶĐĞĚĂƚĂ͘tŚĞƌĞƉŽŽƌ
ƐĞƋƵĞŶĐĞĚĂƚĂǁĂƐƌĞƚƵƌŶĞĚĂŶĚĂĐŽŶƚŝŐƵŽƵƐƐĞƋƵĞŶĐĞĐŽƵůĚŶŽƚďĞŐĞŶĞƌĂƚĞĚ͕
ĞŝƚŚĞƌĨŽƌǁĂƌĚŽƌƌĞǀĞƌƐĞƐĞƋƵĞŶĐĞƐǁĞƌĞĐŚĞĐŬĞĚŝŶĚŝǀŝĚƵĂůůǇĂŶĚŽŶůǇƵƐĞĚŝŶƚŚĞ
ĂŶĂůǇƐŝƐŝĨƚŚĞǇǁĞƌĞŽĨŐŽŽĚƋƵĂůŝƚǇ͘
ϭϬϯ

^ĞƋƵĞŶĐĞƐǁĞƌĞĂůŝŐŶĞĚŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚůǇĨŽƌĞĂĐŚŐĞŶĞƌĞŐŝŽŶĂŶĚƐƉĞĐŝĞƐƵƐŝŶŐƚŚĞ
ůƵƐƚĂůtĂůŐŽƌŝƚŚŵŝŶD'ϰ͘Ϭ;dĂŵƵƌĂĞƚĂů͘ϮϬϬϳͿĂŶĚƚƌƵŶĐĂƚĞĚƚŽĂĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ
ůĞŶŐƚŚĨŽƌĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ͘dŚĞĨŝŶĂůĚĂƚĂĐŽŵƉƌŝƐĞĚϴϭϯďƉŽĨKϭ;ϳϮйŽĨŝŶƚĞƌƉƌŝŵĞƌ
ƌĞŐŝŽŶͿĂŶĚϮϵϰďƉ;ϱϭйŽĨŝŶƚĞƌƉƌŝŵĞƌƌĞŐŝŽŶͿŽĨϭϲ^ƐĞƋƵĞŶĐĞĨŽƌ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝ
ĂŶĚϯϭϱďƉŽĨKϭ;ϳϴйŽĨŝŶƚĞƌƉƌŝŵĞƌƌĞŐŝŽŶͿĂŶĚϯϰϭďƉŽĨϭϲ^;ϱϴйŽĨŝŶƚĞƌ
ƉƌŝŵĞƌƌĞŐŝŽŶͿƐĞƋƵĞŶĐĞĨŽƌďĂƚƵƐƐƉƉ͘
ϭϬϰ


dĂďůĞϯ͘ϭWƌŝŵĞƌƐĞƚƐĂŶĚƚŚĞƌŵŽĐǇĐůĞƌƉƌŽƚŽĐŽůƐĨŽƌWZĂŵƉůŝĨŝĐĂƚŝŽŶŽĨK/ĂŶĚϭϲ^ŐĞŶĞƌĞŐŝŽŶƐĨŽƌ^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŶĞƵŵĂǇĞƌŝ͕ďĂƚƵƐ
ŶŝŵƌŽĚŝĂŶĚďĂƚƵƐŝŶŐĞŶƐ͘
^ƉĞĐŝĞƐ 'ĞŶĞ
ƌĞŐŝŽŶ
WƌŝŵĞƌƐ dŚĞƌŵŽĐǇĐůĞƌ
ƉƌŽƚŽĐŽů
WƌŝŵĞƌƌĞĨĞƌĞŶĐĞ
^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐ
ŶĞƵŵĂǇĞƌŝ
K/

>K/ϭϰϵϬZ ddddd'ddddd''
,K/EZ, 'd'd'dd'd'd
ϵϱΣϯϬƐĞĐ
ϱϮΣϰϱƐĞĐ
ϳϮΣϭŵŝŶ
>ĞĞĞƚĂů͘;ϮϬϬϰͿ
 ϭϲ^ ϭϲ^Ăƌ 'd'ddddd
ϭϲ^ďƌ ''dd'd'd'd

ϵϱΣϯϬƐĞĐ
ϱϮΣϭŵŝŶ
ϳϮΣϭŵŝŶ
WĂůƵŵďŝ;ϭϵϵϲͿ
ďĂƚƵƐŶŝŵƌŽĚŝ
ďĂƚƵƐŝŶŐĞŶƐ
K/ K/ď&d'dd'dddddd''
K/ďZ''dd'dd'dd'dddd'

ϵϰΣϯϬƐĞĐ
ϱϭ͘ϱΣϰϱƐĞĐ
ϳϮΣϭŵŝŶ
EŽǀĞůƉƌŝŵĞƌƐ
 ϭϲ^ ϭϲ^Ăƌ 'd'ddddd
ϭϲ^ďƌ ''dd'd'd'd

ϵϱΣϯϬƐĞĐ
ϱϮΣϭŵŝŶ
ϳϮΣϭŵŝŶ
WĂůƵŵďŝ;ϭϵϵϲͿ


ϭϬϱ

ϯ͘ϯ͘ϯ͘ 'ĞŶĞƚŝĐǀĂƌŝĂƚŝŽŶǁŝƚŚŝŶĂŶĚĂŵŽŶŐƌĞŐŝŽŶƐ
tĞĐĂůĐƵůĂƚĞĚ&ͲƐƚĂƚŝƐƚŝĐƐ;&^dͿĂŶĚƵƐĞĚŶĂůǇƐŝƐŽĨDŽůĞĐƵůĂƌsĂƌŝĂŶĐĞ;DKsͿŝŶ
Z>Yh/Eϯ͘ϱ;ǆĐŽĨĨŝĞƌΘ>ŝƐĐŚĞƌϮϬϭϬͿƚŽƚĞƐƚƚŚĞŚǇƉŽƚŚĞƐŝƐŽĨŶŽŐĞŶĞƚŝĐ
ƐƵďĚŝǀŝƐŝŽŶďĞƚǁĞĞŶůŽĐĂƚŝŽŶƐĨŽƌĞĂĐŚŽĨƚŚĞƚŚƌĞĞƵƌĐŚŝŶƐƉĞĐŝĞƐ͘dĞƐƚƐĨŽƌ
ĚĞƉĂƌƚƵƌĞƐŽĨ&^dĨƌŽŵƚŚŽƐĞĞǆƉĞĐƚĞĚƵŶĚĞƌƉĂŶŵŝǆŝƐ;ŝ͘Ğ͘&^dсϬͿǁĞƌĞďĂƐĞĚŽŶ
ϭϬ͕ϬϬϬƉĞƌŵƵƚĂƚŝŽŶƐ͘dŽĂƐƐĞƐƐůĞǀĞůƐŽĨŐĞŶĞƚŝĐǀĂƌŝĂƚŝŽŶǁŝƚŚŝŶĞĂĐŚƐƉĞĐŝĞƐĂŶĚ
ůŽĐĂƚŝŽŶǁĞĐĂůĐƵůĂƚĞĚŶƵĐůĞŽƚŝĚĞĚŝǀĞƌƐŝƚǇ;ĂƐŵĞĂŶŶƵŵďĞƌŽĨƉĂŝƌǁŝƐĞ
ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐŝŶZ>Yh/Eϯ͘ϱͿ͘dŽŝĚĞŶƚŝĨǇƚŚĞĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶŽĨŚĂƉůŽƚǇƉĞƐĂĐƌŽƐƐ
ƐĂŵƉůĞĚůŽĐĂƚŝŽŶƐǁĞƵƐĞĚd^ϭ͘Ϯϭ;ůĞŵĞŶƚĞƚĂů͘ϮϬϬϬͿǁŝƚŚϵϱйĐŽŶŶĞĐƚŝŽŶ
ůŝŵŝƚƐǁĂƐƚŽĐƌĞĂƚĞŚĂƉůŽƚǇƉĞŶĞƚǁŽƌŬƐ͘dĂũŝŵĂ͛ƐƐƚĂƚŝƐƚŝĐƐ;dĂũŝŵĂϭϵϴϵͿǁĞƌĞ
ĐĂůĐƵůĂƚĞĚƚŽĂƐƐĞƐƐƚŚĞƐĞůĞĐƚŝǀĞŶĞƵƚƌĂůŝƚǇŽĨŐĞŶĞƚŝĐǀĂƌŝĂƚŝŽŶŝŶĞĂĐŚŐĞŶĞƌĞŐŝŽŶ
ǁŝƚŚŝŶĞĂĐŚůŽĐĂƚŝŽŶ͘

ϯ͘ϯ͘ϰ͘ /ŶƚĞƌǀƐ͘ŝŶƚƌĂƐƉĞĐŝĞƐǀĂƌŝĂƚŝŽŶ
/ŶŽƌĚĞƌƚŽƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚƚŚĞůĞǀĞůŽĨŐĞŶĞƚŝĐǀĂƌŝĂƚŝŽŶĨŽƵŶĚǁŝƚŚŝŶĂŶĚďĞƚǁĞĞŶ
ďĂƚƵƐƐƉĞĐŝĞƐĂŶĚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ͕ĂĂǇĞƐŝĂŶƉŚǇůŽŐĞŶǇǁĂƐĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚĨŽƌĂůů
ďĂƚƵƐƐĂŵƉůĞƐƵƐŝŶŐDƌ͘ĂǇĞƐϯ͘ϭ͘Ϯ;,ƵĞůƐĞŶďĞĐŬΘZŽŶƋƵŝƐƚϮϬϬϭͿ͘ĚĚŝƚŝŽŶĂů
ƐĞƋƵĞŶĐĞƐĨƌŽŵĐůŽƐĞůǇƌĞůĂƚĞĚƚĂǆĂǁĞƌĞŽďƚĂŝŶĞĚĨƌŽŵ'ĞŶĂŶŬ;ƉƉĞŶĚŝǆϭͿ͘
ŶĂůǇƐŝƐǁĂƐŝŶŝƚŝĂůůǇĐŽŵƉůĞƚĞĚĨŽƌKϭĂŶĚϭϲ^ĚĂƚĂƐĞƚƐƐĞƉĂƌĂƚĞůǇ͕ďƵƚƐŝŶĐĞƚŚĞ
ƌĞƐƵůƚƐĨƌŽŵďŽƚŚĂŶĂůǇƐĞƐǁĞƌĞŝŶƐƚƌŽŶŐĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͕ĂĨŝŶĂůƚƌĞĞǁĂƐĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ
ďĂƐĞĚŽŶKϭĂŶĚϭϲ^ĚĂƚĂĐŽŶĐĂƚĞŶĂƚĞĚƵƐŝŶŐ^ĞƋƵĞŶĐĞDĂƚƌŝǆ;sĂŝĚǇĂĞƚĂů͘
ϮϬϭϭͿ͘dŚŝƐŝŵƉƌŽǀĞĚƐƚĂƚŝƐƚŝĐĂůƉŽǁĞƌďǇƵƚŝůŝƐŝŶŐĂůĂƌŐĞƌĚĂƚĂƐĞƚŝŶĂƐŝŶŐůĞ
ĂŶĂůǇƐŝƐ͘ĂǇĞƐŝĂŶĂŶĂůǇƐŝƐŽĨƚŚĞĐŽŶĐĂƚĞŶĂƚĞĚĚĂƚĂƐĞƚǁĂƐƉĞƌĨŽƌŵĞĚǁŝƚŚDƌ͘
ϭϬϲ

ĂǇĞƐϯ͘ϭ͘Ϯ;,ƵĞůƐĞŶďĞĐŬΘZŽŶƋƵŝƐƚϮϬϬϭͿĂŶĚĞĂĐŚŐĞŶĞƌĞŐŝŽŶǁĂƐƚƌĞĂƚĞĚ
ƵŶĚĞƌĂƐĞƉĂƌĂƚĞŵƵƚĂƚŝŽŶŵŽĚĞůĂƐĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚďǇũDŽĚĞůdĞƐƚ;WŽƐĂĚĂϮϬϬϴͿ͘
tŚĞƌĞƚŚĞĞǆĂĐƚŵŽĚĞůǁĂƐŶŽƚĂǀĂŝůĂďůĞ͕ƚŚĞŶĞǆƚŵŽƐƚĐŽŵƉůĞǆŵŽĚĞůǁĂƐƵƐĞĚ͘
ďĂƚƵƐƐƉƉ͘KϭƐĞƋƵĞŶĐĞƐǁĞƌĞƚƌĞĂƚĞĚǁŝƚŚƚŚĞdWDŵŽĚĞů;<ŝŵƵƌĂϭϵϴϭͿǁŝƚŚ
ƵŶĞƋƵĂůĨƌĞƋƵĞŶĐŝĞƐ͕ĂŶĚϭϲ^ƐĞƋƵĞŶĐĞƐǁĂƐƚƌĞĂƚĞĚǁŝƚŚƚŚĞ,<zŵŽĚĞů
;,ĂƐĞŐĂǁĂĞƚĂů͘ϭϵϴϱͿ͘&ŽƵƌĐŚĂŝŶƐ;ŽŶĞĐŽůĚ͕ƚŚƌĞĞŚŽƚͿǁĞƌĞƌƵŶĨŽƌϭǆϭϬϲ
ŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶƐƐĂŵƉůŝŶŐƚƌĞĞƐĞǀĞƌǇϭϬϬŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶƐ͘ŽŶǀĞƌŐĞŶĐĞǁĂƐĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚďǇ
ƉůŽƚƚŝŶŐůŽŐͲůŝŬĞůŝŚŽŽĚǀĂůƵĞƐĂŐĂŝŶƐƚŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶǁŚŝĐŚĂĐŚŝĞǀĞĚĂĐĐĞƉƚĂďůĞůĞǀĞůƐ
ĂĨƚĞƌϭǆϭϬϱŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶƐ͘dŚĞĨŝƌƐƚϮϱϬϬƚƌĞĞƐǁĞƌĞĚŝƐĐĂƌĚĞĚ;ďƵƌŶͲŝŶсϮϱйͿĂŶĚĂ
ĐŽŶƐĞŶƐƵƐƚƌĞĞƐŚŽǁŝŶŐŶŽĚĂůƉŽƐƚĞƌŝŽƌƉƌŽďĂďŝůŝƚŝĞƐǁĂƐŐĞŶĞƌĂƚĞĚĨƌŽŵƚŚĞ
ƌĞŵĂŝŶŝŶŐϳϱϬϬƐĂŵƉůĞĚƚƌĞĞƐĂŶĚƌŽŽƚĞĚǁŝƚŚĐŚŝŶŽĐĂƌĚŝƵŵĐŽƌĚĂƚƵŵ;ƉƉĞŶĚŝǆ
ϭͿ͘dŚŝƐĂŶĂůǇƐŝƐǁĂƐƐƵƉƉŽƌƚĞĚďǇĂŵĂǆŝŵƵŵůŝŬĞůŝŚŽŽĚĂŶĂůǇƐŝƐƵƐŝŶŐD'ϰ͘Ϭ
;dĂŵƵƌĂĞƚĂů͘ϮϬϬϳͿ͕ƚŚĂƚƉƌŽĚƵĐĞĚĂŶŝĚĞŶƚŝĐĂůƚƌĞĞƐƚƌƵĐƚƵƌĞ;ĚĂƚĂŶŽƚƐŚŽǁŶͿ͘
tĞƋƵĂŶƚŝĨŝĞĚƚŚĞǀĂƌŝĂƚŝŽŶĂŵŽŶŐŐĞŶĞƚŝĐĐůĂĚĞƐŽĨďĂƚƵƐĨƌŽŵŽƵƌƉŚǇůŽŐĞŶƚŝĐ
ĂŶĂůǇƐŝƐĂŶĚŽƚŚĞƌ^ƉĂƚĂŶŐŽŝĚƵƌĐŚŝŶƐĨŽƌǁŚŝĐŚĚĂƚĂǁĂƐĂǀĂŝůĂďůĞ;ƉƉĞŶĚŝǆϭͿƚŽ
ĨƵƌƚŚĞƌĞǆƉůŽƌĞŐĞŶĞƚŝĐĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŽŶŝŶďĂƚƵƐƐƉƉ͘ŽĨŶƚĂƌĐƚŝĐĂ͘DĞĂŶƉĂŝƌǁŝƐĞ
ƐĞƋƵĞŶĐĞĚŝǀĞƌŐĞŶĐĞĂŵŽŶŐĐůĂĚĞƐďĂƐĞĚŽŶKϭƐĞƋƵĞŶĐĞĚĂƚĂ;ĞǆĐůƵĚŝŶŐ͘
ŶŝŵƌŽĚŝͿǁĂƐĐĂůĐƵůĂƚĞĚƵƐŝŶŐD'ϰ͘Ϭ;dĂŵƵƌĂĞƚĂů͘ϮϬϬϳͿƵŶĚĞƌƚŚĞ<ŝŵƵƌĂϮͲ
WĂƌĂŵĞƚĞƌ;<ϮWͿŵŽĚĞů͕ƚŽĂĐĐŽƵŶƚĨŽƌƚƌĂŶƐŝƚŝŽŶĂůĂŶĚƚƌĂŶƐǀĞƌŐŝŶĂůƐƵďƐƚŝƚƵƚŝŽŶ
ƌĂƚĞƐǁŚŝůĞŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐĂŶĂƐƐƵŵƉƚŝŽŶŽĨĞƋƵĂůŶƵĐůĞŽƚŝĚĞĨƌĞƋƵĞŶĐŝĞƐĂŶĚĞƋƵĂů
ƌĂƚĞƐŽĨƐƵďƐƚŝƚƵƚŝŽŶĂŵŽŶŐƐŝƚĞƐ͘ŽƚŚƚŚĞ:ƵŬĞƐͲĂŶƚŽƌŵŽĚĞůĂŶĚDĂǆŝŵƵŵ
ŽŵƉŽƐŝƚĞůŝŬĞůŝŚŽŽĚŵŽĚĞůƐǁĞƌĞƵƐĞĚĂŶĚĐŽŵƉĂƌĞĚ͕ƉƌŽĚƵĐŝŶŐƐŝŵŝůĂƌƌĞƐƵůƚƐ͘
&ŽƌƐŝŵƉůŝĐŝƚǇ͕ƚŚĞ<ϮWŵŽĚĞůƌĞƐƵůƚƐĂƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ͘&ƌŽŵƚŚŝƐǁĞǁĞƌĞĂďůĞƚŽ
ϭϬϳ

ĐĂƚĞŐŽƌŝƐĞƚŚĞƌĂŶŐĞŽĨŐĞŶĞƚŝĐǀĂƌŝĂƚŝŽŶǁŝƚŚŝŶŵŽƌƉŚŽůŽŐŝĐĂůƐƉĞĐŝĞƐ͕ĂƐǁĞůůĂƐ
ƚŚĞŐĞŶĞƚŝĐĚŝǀĞƌŐĞŶĐĞĂŵŽŶŐƐƉĞĐŝĞƐ͕ĂŵŽŶŐŐĞŶĞƌĂĂŶĚďĞƚǁĞĞŶĨĂŵŝůŝĞƐǁŝƚŚŝŶ
ƚŚĞKƌĚĞƌ^ƉĂƚĂŶŐŽŝĚĞĂ͘ŝǀĞƌŐĞŶĐĞǀĂůƵĞƐǁĞƌĞƉůŽƚƚĞĚĂƐĨƌĞƋƵĞŶĐǇƵƐŝŶŐϭй
ĚŝǀĞƌŐĞŶĐĞŝŶƚĞƌǀĂůƐ͕ƚŽĞƐƚĂďůŝƐŚĂƌĂŶŐĞŽĨƐĞƋƵĞŶĐĞĚŝǀĞƌŐĞŶĐĞǀĂůƵĞƐĨŽƌĞĂĐŚ
ůĞǀĞů͘

ϯ͘ϰ͘ ZĞƐƵůƚƐ
ϯ͘ϰ͘ϭ͘ 'ĞŶĞƚŝĐǀĂƌŝĂƚŝŽŶǁŝƚŚŝŶƐƉĞĐŝĞƐ
&ŽƌĂĚĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶŽĨŚĂƉůŽƚǇƉĞƐĂŶĚƚŚĞŝƌƌĞŐŝŽŶĂůŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞƐƌĞĨĞƌƚŽĂƉƉĞŶĚŝĐĞƐ
ϯͲϲ͘KǀĞƌĂůůŶƵĐůĞŽƚŝĚĞĚŝǀĞƌƐŝƚǇǁĂƐůŽǁŝŶ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝ;KϭсϬ͘Ϭϴ͕ϭϲ^сϬ͘Ϯϱ͕
dĂďůĞϯ͘ϮͿ͘ĐƌŽƐƐϮϰŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐĂŶĚƚǁŽƌĞŐŝŽŶƐƚŚĞƌĞǁĞƌĞŽŶůǇƚǁŽKϭ
ŚĂƉůŽƚǇƉĞƐǁŝƚŚĂƐŝŶŐůĞƉŽůǇŵŽƌƉŚŝĐƐŝƚĞ;Ϭ͘ϭϮйǀĂƌŝĂďůĞƐŝƚĞƐ͕dĂďůĞϯ͘ϮͿ
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚŝŶŐĂƐǇŶŽŶǇŵŽƵƐƐƵďƐƚŝƚƵƚŝŽŶ͘dŚĞĚŽŵŝŶĂŶƚKϭŚĂƉůŽƚǇƉĞĨƌŽŵƚŚĞ
ĂƐĞǇĂŶĚĂǀŝƐƌĞŐŝŽŶƐŚĂƐďĞĞŶŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚƉƌĞǀŝŽƵƐůǇŝŶƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐWĞŶŝŶƐƵůĂ
;,DϰϲϳϮϮϳ͘ϭͿĂŶĚƚŚĞZŽƐƐ^ĞĂ;'hϮϮϳϬϴϵ͘ϭͿ͘dŚŝƐƐĞƋƵĞŶĐĞĚŝĨĨĞƌƐďǇĂƐŝŶŐůĞ
ďĂƐĞƉĂŝƌĨƌŽŵĞĂĐŚŽƚŚĞƌK/ŚĂƉůŽƚǇƉĞĂǀĂŝůĂďůĞŽŶ'ĞŶďĂŶŬ;ƉƉĞŶĚŝǆϮͿĞǆĐĞƉƚ
ĂƐŝŶŐůĞƐĞƋƵĞŶĐĞĨƌŽŵĂŶƵŶĚŝƐĐůŽƐĞĚůŽĐĂƚŝŽŶǁŚŝĐŚĚŝĨĨĞƌƐďǇƚǁŽďĂƐĞƉĂŝƌƐ
;zϮϳϱϱϰϴ͘ϭͿ͘dŚĞϭϲ^ƐĞƋƵĞŶĐĞƐĨƌŽŵĂƐĞǇĂŶĚĂǀŝƐƌĞŐŝŽŶƐǁĞƌĞƐůŝŐŚƚůǇŵŽƌĞ
ǀĂƌŝĂďůĞǁŝƚŚƚŚƌĞĞŚĂƉůŽƚǇƉĞƐĂĐƌŽƐƐϮϱŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐĂŶĚƚǁŽƉŽůǇŵŽƌƉŚŝĐƐŝƚĞƐ
;Ϭ͘ϲϴйǀĂƌŝĂďůĞƐŝƚĞƐ͕dĂďůĞϯ͘ϮͿ͘dŚĞŵŽƐƚĐŽŵŵŽŶϭϲ^ŚĂƉůŽƚǇƉĞŝŶƚŚĞĂƐĞǇĂŶĚ
ĂǀŝƐƌĞŐŝŽŶƐǁĂƐĂůƐŽĨŽƵŶĚŝŶƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐWĞŶŝŶƐƵůĂ;,DϰϲϳϮϱϬ͘ϭͿĂŶĚƚŚĞZŽƐƐ
^ĞĂ;'hϮϮϲϵϴϰ͘ϭ͕ƉƉĞŶĚŝǆϮͿ͘
ϭϬϴ

dĂďůĞϯ͘ϮEƵŵďĞƌŽĨŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐƐĞƋƵĞŶĐĞĚĨŽƌĞĂĐŚƐƉĞĐŝĞƐĂŶĚŐĞŶĞƌĞŐŝŽŶ;ŶͿ͕ŶƵŵďĞƌŽĨŚĂƉůŽƚǇƉĞƐ;<Ϳ͕ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞŽĨǀĂƌŝĂďůĞ
ƐŝƚĞƐ;йͿ͕ŶƵĐůĞŽƚŝĚĞĚŝǀĞƌƐŝƚǇŽǀĞƌĂůů;ʋͿ͕ŶƵĐůĞŽƚŝĚĞĚŝǀĞƌƐŝƚǇŝŶƚŚĞĂǀŝƐƌĞŐŝŽŶ;s,Ϳ͕ŶƵĐůĞŽƚŝĚĞĚŝǀĞƌƐŝƚǇŝŶƚŚĞĂƐĞǇƌĞŐŝŽŶ;t/Ϳ͕
dĂũŝŵĂ͛ƐƐƚĂƚŝƐƚŝĐĂŶĚDKsƌĞƐƵůƚƐĨŽƌ^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŶĞƵŵĂǇĞƌŝ͕ďĂƚƵƐŶŝŵƌŽĚŝĂŶĚďĂƚƵƐŝŶŐĞŶƐ͘
^ƉĞĐŝĞƐ 'ĞŶĞ
ƌĞŐŝŽŶ
Ŷ EƵŵďĞƌŽĨ
ŚĂƉůŽƚǇƉĞƐ
;<Ϳ
WĞƌĐĞŶƚĂŐĞ
ǀĂƌŝĂďůĞ
ƐŝƚĞƐ;йͿ
EƵĐůĞŽƚŝĚĞ
ĚŝǀĞƌƐŝƚǇ
;ʋͿ
EƵĐůĞŽƚŝĚĞ
ĚŝǀĞƌƐŝƚǇ
;s,Ϳ
EƵĐůĞŽƚŝĚĞ
ĚŝǀĞƌƐŝƚǇ
;t/Ϳ
dĂũŝŵĂ͛Ɛ

dĂũŝŵĂ͛Ɛ
ƉͲ
ǀĂůƵĞ
&^d &^dƉͲ
ǀĂůƵĞ
^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐ
ŶĞƵŵĂǇĞƌŝ
Kϭ Ϯϰ Ϯ Ϭ͘ϭϮ Ϭ͘Ϭϴ Ϭ͘ϭϲϲ Ϭ Ͳϭ͘ϭϱϲ Ϭ͘ϭϲ Ϭ хϬ͘Ϭϱ
 ϭϲ^ Ϯϱ ϯ Ϭ͘ϲϴ Ϭ͘Ϯϱ Ϭ͘ϯϮ Ϭ͘ϭϲϳ Ͳϭ͘ϭϴϵ Ϭ͘Ϭϴ Ϭ͘Ϭϳϭ хϬ͘Ϭϱ
           
ďĂƚƵƐ
ŶŝŵƌŽĚŝ
Kϭ ϰϴ Ϯ Ϯ͘ϱϰ ϰ͘Ϭϵ Ϭ Ϭ ϯ͘ϰϴϮ ϭ ϭ фϬ͘ϬϬϭ
 ϭϲ^ ϰϱ ϯ Ϯ͘ϯϱ ϰ͘ϬϮ Ϭ͘ϭϲϲ Ϭ ϯ͘ϯϯϱ ϭ Ϭ͘ϵϴϵ фϬ͘ϬϬϭ
           
ďĂƚƵƐ
ŝŶŐĞŶƐ
Kϭ ϰϳ ϲ Ϯ͘ϱϰ Ϯ͘ϲϲ ϭ͘ϯϮϮ Ϭ ϭ͘Ϯϴϵ Ϭ͘ϵϭϱ Ϭ͘ϴϱϭ фϬ͘ϬϬϭ
 ϭϲ^ ϱϭ ϱ Ϯ͘ϯϱ ϭ͘Ϭϳ Ϭ͘ϲϰϵ Ϭ͘Ϭϴϯ Ϭ͘ϰϯϱ Ϭ͘ϳϭϯ Ϭ͘ϳϵϭ фϬ͘ϬϬϭ
ϭϬϵ

ďĂƚƵƐƐƉĞĐŝĞƐǁĞƌĞŵƵĐŚŵŽƌĞŐĞŶĞƚŝĐĂůůǇǀĂƌŝĂďůĞƚŚĂŶ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝ͘dŚĞƌĞǁĞƌĞ
ƐŝǆďĂƚƵƐŝŶŐĞŶƐKϭŚĂƉůŽƚǇƉĞƐĚĞĨŝŶĞĚďǇĞŝŐŚƚƉŽůǇŵŽƌƉŚŝĐƐŝƚĞƐ;Ϯ͘ϱϰй
ǀĂƌŝĂďůĞƐŝƚĞƐ͕dĂďůĞϯ͘ϮͿĂŶĚĨŝǀĞϭϲ^ŚĂƉůŽƚǇƉĞƐ;ĞŝŐŚƚƉŽůǇŵŽƌƉŚŝĐƐŝƚĞƐ͕Ϯ͘ϯϱй
ǀĂƌŝĂďůĞƐŝƚĞƐ͕dĂďůĞϯ͘ϮͿŝŶƚŚĞƐĂŵƉůĞŽĨϱϭŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐĂĐƌŽƐƐƚŚĞƚǁŽƌĞŐŝŽŶƐ͘
ďĂƚƵƐŶŝŵƌŽĚŝ;ŶсϰϴͿĚŝƐƉůĂǇĞĚƚǁŽKϭŚĂƉůŽƚǇƉĞƐ;Ϯ͘ϱϰйǀĂƌŝĂďůĞƐŝƚĞƐ͕dĂďůĞ
ϯ͘ϮͿĂŶĚƚŚƌĞĞϭϲ^ŚĂƉůŽƚǇƉĞƐ;Ϯ͘ϯϱйǀĂƌŝĂďůĞƐŝƚĞƐ͕dĂďůĞϯ͘ϮͿ͘EƵĐůĞŽƚŝĚĞĚŝǀĞƌƐŝƚǇ
ǁĂƐĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐůǇŚŝŐŚĞƌĨŽƌďŽƚŚ͘ŶŝŵƌŽĚŝ;Kϭсϰ͘Ϭϵ͕ϭϲ^сϰ͘ϬϮͿĂŶĚ͘
ŝŶŐĞŶƐ;KϭсϮ͘ϲϲ͕ϭϲ^сϭ͘Ϭϳ͕dĂďůĞϯ͘ϮͿĐŽŵƉĂƌĞĚƚŽ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝ͘
dĂũŝŵĂ͛ƐǁĂƐŶŽƚƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚĨŽƌĂŶǇƐƉĞĐŝĞƐŽƌŐĞŶĞƌĞŐŝŽŶ;ƉхϬ͘Ϭϱ͕dĂďůĞϯ͘ϮͿ͕
ƐƵŐŐĞƐƚŝŶŐƚŚĞŽďƐĞƌǀĞĚůŽĐŝĂƌĞŶŽƚƵŶĚĞƌƚŚĞŝŶĨůƵĞŶĐĞŽĨƐĞůĞĐƚŝŽŶƉƌĞƐƐƵƌĞ͕Žƌ
ŽƚŚĞƌĨĂĐƚŽƌƐƚŚĂƚŵĂǇĂĨĨĞĐƚĂůůĞůĞĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶƐƵĐŚĂƐƉŽƉƵůĂƚŝŽŶďŽƚƚůĞŶĞĐŬƐŽƌ
ƌĞĐĞŶƚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶĞǆƉĂŶƐŝŽŶ;dĂũŝŵĂϭϵϴϵͿ͘,ŽǁĞǀĞƌ͕ĚƵĞƚŽƚŚĞƐŵĂůůƐĂŵƉůĞƐŝǌĞƐ
ĂŶĚůŽǁǀĂƌŝĂďŝůŝƚǇŽĨƚŚĞŐĞŶĞƌĞŐŝŽŶƐŝŶƋƵĞƐƚŝŽŶƐ͕ƚŚĞƐĞƚĞƐƚƐŵĂǇůĂĐŬƚŚĞƉŽǁĞƌ
ƚŽĚĞƚĞĐƚĚĞƉĂƌƚƵƌĞƐĨƌŽŵŶĞƵƚƌĂůŝƚǇ͘
ϯ͘ϰ͘Ϯ͘ 'ĞŶĞƚŝĐǀĂƌŝĂƚŝŽŶǁŝƚŚŝŶĂŶĚďĞƚǁĞĞŶƌĞŐŝŽŶƐ
dŚĞƌĞǁĂƐŶŽĞǀŝĚĞŶĐĞŽĨŐĞŶĞƚŝĐĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŽŶďĞƚǁĞĞŶƚŚĞĂƐĞǇĂŶĚĂǀŝƐ
ƌĞŐŝŽŶƐĨŽƌ^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŶĞƵŵĂǇĞƌŝ͘dĞƐƚƐĨŽƌƐƵďĚŝǀŝƐŝŽŶǁĞƌĞŶŽŶͲƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚĨŽƌ
ďŽƚŚKϭĂŶĚϭϲ^;&^dсϬ͘ϬϬϬ͕ƉхϬ͘ϬϱĂŶĚ&^dсϬ͘Ϭϳϭ͕ƉхϬ͘ϬϱƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞůǇ͕dĂďůĞ
ϯ͘ϮͿĂŶĚŚĂƉůŽƚǇƉĞŶĞƚǁŽƌŬƐƐŚŽǁĞĚĂƐŝŶŐůĞĐŽŵŵŽŶŚĂƉůŽƚǇƉĞŽĐĐƵƌƌĞĚŝŶďŽƚŚ
ƌĞŐŝŽŶƐ;&ŝŐƵƌĞϯ͘ϮͿ͘dŚĞƐĂŵĞĐŽŵŵŽŶŚĂƉůŽƚǇƉĞĨŽƵŶĚŝŶƚŚĞĂƐĞǇĂŶĚĂǀŝƐ
ƌĞŐŝŽŶƐĂůƐŽŽĐĐƵƌƐŝŶƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐWĞŶŝŶƐƵůĂ͘
ϭϭϬ

/ŶĐŽŶƚƌĂƐƚ͕ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŽĨďŽƚŚďĂƚƵƐƐƉĞĐŝĞƐŝŶƚŚĞĂƐĞǇĂŶĚĂǀŝƐƌĞŐŝŽŶƐ
ƐŚŽǁĞĚƐƚƌŽŶŐĞǀŝĚĞŶĐĞŽĨŐĞŶĞƚŝĐĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŽŶďĂƐĞĚďŽƚŚŽŶKϭĂŶĚϭϲ^ĚĂƚĂ
;Kϭ&^dсϭ͘ϬϬϬ͕ƉфϬ͘ϬϬϭĂŶĚ&^dсϬ͘ϴϱϭ͕ƉфϬ͘ϬϬϭĂŶĚϭϲ^&^dсϬ͘ϵϴϵ͕ƉфϬ͘ϬϬϭ
ĂŶĚ&^dсϬ͘ϳϵϭƉфϬ͘ϬϬϭĨŽƌďĂƚƵƐŶŝŵƌŽĚŝĂŶĚďĂƚƵƐŝŶŐĞŶƐƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞůǇͿ͘
,ĂƉůŽƚǇƉĞŶĞƚǁŽƌŬƐƐŚŽǁĞĚƚŚĂƚŶŽŚĂƉůŽƚǇƉĞƐǁĞƌĞƐŚĂƌĞĚďĞƚǁĞĞŶƚŚĞĂƐĞǇ
ĂŶĚĂǀŝƐƌĞŐŝŽŶƐĨŽƌĞŝƚŚĞƌƐƉĞĐŝĞƐ;&ŝŐƵƌĞϯ͘ϮͿ͘/ŶĚĞĞĚĂƚĂϵϱйůĞǀĞůƚŚĞK/
ŚĂƉůŽƚǇƉĞƐŽĨ͘ŶŝŵƌŽĚŝĨƌŽŵƚŚĞƚǁŽƌĞŐŝŽŶƐĂƌĞĐŽŶƚĂŝŶĞĚǁŝƚŚŝŶŝŶĚŝǀŝĚƵĂů
ƵŶĐŽŶŶĞĐƚĞĚŶĞƚǁŽƌŬƐ͘dŚĞĂǇĞƐŝĂŶƉŚǇůŽŐĞŶĞƚŝĐƚƌĞĞĞǆŚŝďŝƚƐďƌĂŶĐŚĞƐǁŝƚŚ
ƐƚƌŽŶŐƉŽƐƚĞƌŝŽƌƐƵƉƉŽƌƚƐĞƉĂƌĂƚŝŶŐďŽƚŚ͘ŶŝŵƌŽĚŝĂŶĚ͘ŝŶŐĞŶƐŝŶƚŽƌĞŐŝŽŶĂů
ŐƌŽƵƉƐ͕ŽŶĞĨŽƌƚŚĞtŝŶĚŵŝůů/ƐůĂŶĚƐĂŶĚĂŶŽƚŚĞƌĨŽƌƚŚĞĂǀŝƐƌĞŐŝŽŶ;&ŝŐƵƌĞϯ͘ϯͿ͘
ďĂƚƵƐŝŶŐĞŶƐĨƌŽŵƚŚĞĂǀŝƐƌĞŐŝŽŶĂƌĞĨƵƌƚŚĞƌĚŝǀŝĚĞĚŝŶƚŽƚǁŽŐƌŽƵƉƐ͘
ĐĐŽƌĚŝŶŐůǇ͕ŽĨƚŚĞƚǁŽƌĞŐŝŽŶƐƚŚĞĂǀŝƐƌĞŐŝŽŶĂƉƉĞĂƌƚŽďĞŵŽƌĞŐĞŶĞƚŝĐĂůůǇ
ĚŝǀĞƌƐĞ͕ƐŚŽǁŝŶŐŚŝŐŚĞƌŶƵĐůĞŽƚŝĚĞĚŝǀĞƌƐŝƚǇĨŽƌĂůůƚŚƌĞĞƐƉĞĐŝĞƐďĂƐĞĚŽŶƚŚĞŵŽƌĞ
ǀĂƌŝĂďůĞϭϲ^ŵƚE;dĂďůĞϯ͘ϮͿĂƐǁĞůůĂƐĨŽƌ͘ŝŶŐĞŶƐďĂƐĞĚŽŶKϭƐĞƋƵĞŶĐĞƐ
;dĂďůĞϯ͘ϮͿ͘

ϯ͘ϰ͘ϯ͘ 'ĞŶĞƚŝĐǀĂƌŝĂƚŝŽŶĂŵŽŶŐďĂƚƵƐƐƉƉ͘
dŚĞƌĞŝƐƐƚƌŽŶŐƐƵƉƉŽƌƚŝŶƚŚĞƉŚǇůŽŐĞŶĞƚŝĐƚƌĞĞĨŽƌƚŚĞƐĞƉĂƌĂƚŝŽŶŽĨĂƐĞǇĂŶĚ
ĂǀŝƐƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŽĨ͘ŶŝŵƌŽĚŝĂŶĚ͘ŝŶŐĞŶƐ;ƉŽƐƚĞƌŝŽƌƉƌŽďĂďŝůŝƚŝĞƐсϬ͘ϴϱʹϭ͘Ϭ͕
&ŝŐƵƌĞϯ͘ϮͿ͘ůƚŚŽƵŐŚǁĞĨŽƵŶĚƐƚƌŽŶŐŐĞŶĞƚŝĐƐƵďĚŝǀŝƐŝŽŶǁŝƚŚ&^dǀĂůƵĞƐŝŶĚŝĐĂƚŝǀĞ
ŽĨƚŚĞƉŽƚĞŶƚŝĂůĨŽƌƌĞƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞůǇŝƐŽůĂƚĞĚƐƉĞĐŝĞƐ;&^dсϭĂŶĚϬ͘ϴϱƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞůǇͿƚŚĞ
ůĞǀĞůŽĨƐĞƋƵĞŶĐĞĚŝǀĞƌŐĞŶĐĞďĞƚǁĞĞŶƌĞŐŝŽŶƐŝŶďŽƚŚƐƉĞĐŝĞƐ;͘ŶŝŵƌŽĚŝсϮ͘ϲй͕͘
ŝŶŐĞŶƐсϭ͘ϰйͿŝƐĐŽŵƉĂƌĂďůĞƚŽďŽƚŚƚŚĞŝŶƚƌĂͲƐƉĞĐŝĞƐƌĂŶŐĞ;ϬʹϮйͿĂŶĚƚŚĞŝŶƚĞƌͲ
ϭϭϭ

ƐƉĞĐŝĞƐƌĂŶŐĞ;ϭͲϱйͿĨŽƌ^ƉĂƚĂŶŐŽŝĚƐ;&ŝŐƵƌĞϯ͘ϰͿ͘ĂƐĞĚŽŶƚĂǆŽŶŽŵŝĐ
ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶĨŽůůŽǁŝŶŐƚŚĞƌĞǀŝƐŝŽŶƐŽĨDŽƌƚĞŶƐĞŶ;ϭϵϱϭͿ͘ŶŝŵƌŽĚŝĂŶĚ͘ŝŶŐĞŶƐ
ĂƌĞĞĂĐŚĂƐŝŶŐůĞƐƉĞĐŝĞƐǁŝƚŚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŝŶďŽƚŚƚŚĞĂƐĞǇĂŶĚĂǀŝƐƌĞŐŝŽŶƐ͘
dĂǆŽŶŽŵŝĐŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶŝŶĐŽŶũƵŶĐƚŝŽŶǁŝƚŚ&^dǀĂůƵĞƐĂŶĚƚŚĞůĞǀĞůŽĨƐĞƋƵĞŶĐĞ
ĚŝǀĞƌŐĞŶĐĞƐƵƉƉŽƌƚƚŚĞǀŝĞǁƚŚĂƚ͘ŝŶŐĞŶƐĂŶĚ͘ŶŝŵƌŽĚŝĐŽůůĞĐƚĞĚĨƌŽŵƚŚĞĂƐĞǇ
ĂŶĚĂǀŝƐƌĞŐŝŽŶƐƌĞƉƌĞƐĞŶƚŐĞŶĞƚŝĐĂůůǇĚŝǀĞƌŐĞŶƚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŽĨĞĂĐŚƐƉĞĐŝĞƐ͘
;ĂͿ

ϭϭϮ

;ďͿ

&ŝŐƵƌĞϯ͘ϮK/;ĂͿĂŶĚϭϲ^;ďͿŚĂƉůŽƚǇƉĞŶĞƚǁŽƌŬƐĨŽƌ^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŶĞƵŵĂǇĞƌŝ͕
ďĂƚƵƐŶŝŵƌŽĚŝĂŶĚďĂƚƵƐŝŶŐĞŶƐ͘,ŽůůŽǁŶŽĚĞƐƌĞƉƌĞƐĞŶƚƵŶƐĂŵƉůĞĚŚĂƉůŽƚǇƉĞƐ͘
ϭϭϯ

dŚĞƌĞŝƐƐƚƌŽŶŐƐƵƉƉŽƌƚďĂƐĞĚŽŶŐĞŶĞƚŝĐĚĂƚĂĨŽƌƚŚĞƐĞƉĂƌĂƚŝŽŶŽĨŵŽƌƉŚŽůŽŐŝĐĂů
ŐƌŽƵƉƐƚŚĂƚƌĞĨůĞĐƚĐƵƌƌĞŶƚůǇŚĞůĚƚĂǆŽŶŽŵŝĐǀŝĞǁƐ;WŽƐƚĞƌŝŽƌWƌŽďĂďŝůŝƚŝĞƐсϬ͘ϵϵͲ
ϭ͘Ϭ͕&ŝŐƵƌĞϯ͘ϯͿ͘dŚĞĚŽƚƚĞĚůŝŶĞŽŶ&ŝŐƵƌĞϯ͘ϯƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐǁŚĞƌĞƚŚŝƐƐĞƉĂƌĂƚŝŽŶ
ŽĐĐƵƌƐ͕ďĂƐĞĚŽŶĐƵƌƌĞŶƚŵŽƌƉŚŽůŽŐŝĐĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͘,ŽǁĞǀĞƌ͕ďĂƚƵƐƐƉƉ͘ĨƌŽŵ
ĂƐƚŶƚĂƌĐƚŝĐĂĨĂůůŝŶƚŽƚǁŽĚŝƐƚŝŶĐƚŐĞŶĞƚŝĐĐůĂĚĞƐ͖ŽŶĞĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐďĂƚƵƐŶŝŵƌŽĚŝ
ĂŶĚƚŚĞŽƵƚŐƌŽƵƉŵƉŚŝƉŶĞƵƐƚĞƐůŽƌŝŽůŝ͕ĂŶĚĂƐĞĐŽŶĚĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐĂůůŽƚŚĞƌďĂƚƵƐ
ƐƉƉ͘;&ŝŐϯͿ͘WĂŝƌǁŝƐĞŐĞŶĞƚŝĐĚŝǀĞƌŐĞŶĐĞƐďĞƚǁĞĞŶ͘ŶŝŵƌŽĚŝĂŶĚ͘ůŽƌŝŽůŝ;ϰ͘ϯйͿ
ĨĂůůƐŝŶƚŽƚŚĞƌĂŶŐĞŽďƐĞƌǀĞĚĂŵŽŶŐƐƉĞĐŝĞƐǁŝƚŚŝŶƚŚĞƐĂŵĞŐĞŶƵƐ;ϭͲϱй͕&ŝŐƵƌĞ
ϯ͘ϰͿŝŶ^ƉĂƚĂŶŐŽŝĚƵƌĐŚŝŶƐ;&ŝŐƵƌĞϯ͘ϰͿƐƵŐŐĞƐƚŝŶŐƚŚĞƐĞƚǁŽƐƉĞĐŝĞƐƐŚŽƵůĚďĞ
ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚĐŽŶŐĞŶĞƌŝĐ͘^ŝŵŝůĂƌůǇ͕ƚŚĞůĞǀĞůŽĨƐĞƋƵĞŶĐĞĚŝǀĞƌŐĞŶĐĞďĞƚǁĞĞŶ͘
ŶŝŵƌŽĚŝĂŶĚŽƚŚĞƌďĂƚƵƐƐƉĞĐŝĞƐ;͘ƐŚĂĐŬůĞƚŽŶŝϲ͘ϵй͖͕͘ŝŶŐĞŶƐϲ͘ϳй͖ďĂƚƵƐ
ƉŚŝůŝƉƉŝŝϳ͘ϰйͿĂƌĞǁŝƚŚŝŶƚŚĞƌĂŶŐĞǁĞŽďƐĞƌǀĞĚĂŵŽŶŐĚŝĨĨĞƌĞŶƚŐĞŶĞƌĂǁŝƚŚŝŶ
^ƉĂƚĂŶŐŽŝĚĂ;ϱͲϮϬй͖&ŝŐϰͿŝŶĚŝĐĂƚŝŶŐ͘ŶŝŵƌŽĚŝĚŽĞƐŶŽƚďĞůŽŶŐŝŶƚŚĞŐĞŶƵƐ
ďĂƚƵƐ͘

ϭϭϰ


ϭϭϱ

&ŝŐƵƌĞϯ͘ϯĂǇĞƐŝĂŶƉŚǇůŽŐĞŶǇŽĨϭϲ^ĂŶĚK/ĐŽŶĐĂƚĞŶĂƚĞĚĚĂƚĂĨŽƌďĂƚƵƐƐƉĞĐŝĞƐ
ĂŶĚŽƚŚĞƌ^ƉĂƚĂŶŐŽŝĚƵƌĐŚŝŶƐ͘ďĂƚƵƐŝŶŐĞŶƐĂŶĚďĂƚƵƐŶŝŵƌŽĚŝǁĞƌĞĐŽůůĞĐƚĞĚ
ĨƌŽŵƚŚĞĂƐĞǇ;tŝŶĚŵŝůů/ƐůĂŶĚƐ͕t/ͿĂŶĚĂǀŝƐ;sĞƐƚĨŽůĚ,ŝůůƐ͕s,ͿƌĞŐŝŽŶƐ͘ďĂƚƵƐ
ĐĂǀĞƌŶŽƐƵƐ͕ďĂƚƵƐƐŚĂĐŬůĞƚŽŶŝĂŶĚďĂƚƵƐƉŚŝůŝƉƉŝŝǁĞƌĞĐŽůůĞĐƚĞĚĨƌŽŵƚŚĞĂǀŝƐ
ƌĞŐŝŽŶŽŶůǇ͘ĐŚŝŶŽĐĂƌĚŝƵŵĐŚŽƌĚĂƚƵŵ͕ďĂƚƵƐƐŚĂĐŬůĞƚŽŶŝ͕ďĂƚƵƐĐĂǀĞƌŶŽƐƵƐ͕
WĂƌĂƐƚĞƌĚŽĞĚĞƌůĞŝŶŝ͕ƌŝƐĂƐƚĞƌůĂƚŝĨƌŽŶƐĂŶĚŵƉŚŝƉŶĞƵƐƚĞƐůŽƌŝŽůŝƐĞƋƵĞŶĐĞƐĨƌŽŵ
'ĞŶďĂŶŬ;ƐĞĞƉƉĞŶĚŝǆϭĨŽƌĂĐĐĞƐƐŝŽŶŶƵŵďĞƌƐͿ͘EƵŵďĞƌƐĚĞĨŝŶĞƉŽƐƚĞƌŝŽƌ
ƉƌŽďĂďŝůŝƚǇŽĨĐůĂĚĞƐ͘^ĐĂůĞďĂƌƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐϬ͘ϭĞǆƉĞĐƚĞĚĐŚĂŶŐĞƐƉĞƌƐŝƚĞ͘dŚĞ
ĚŽƚƚĞĚůŝŶĞƐŚŽǁƐƚŚĞĚĞůŝŶĞĂƚŝŽŶĂƚƚŚĞƐƉĞĐŝĞƐůĞǀĞůǁŚŝĐŚƐĂƚŝƐĨŝĞƐŵŽƌƉŚŽůŽŐŝĐĂů
ƐƉĞĐŝĞƐďĂƐĞĚŽŶDŽƌƚĞŶƐĞŶ;ϭϵϱϭͿ͘
ϭϭϲ

ŶŽƚĂďůĞĞǆĐĞƉƚŝŽŶƚŽƚŚĞĚĞůŝŶĞĂƚŝŽŶŽĨďĂƚƵƐĂƚƚŚĞƐƉĞĐŝĞƐůĞǀĞůďĂƐĞĚŽŶ
ŐĞŶĞƚŝĐĚĂƚĂŽĨƚŚĞƉƌĞƐĞŶƚƐƚƵĚǇ͕ŝƐƚŚĞůŽĐĂƚŝŽŶŽĨĂŶ͘ƐŚĂĐŬůĞƚŽŶŝ;'hϮϮϳϭϬϯ
ĂŶĚ'hϮϮϲϵϵϭͿƐĂŵƉůĞƌĞƚƌŝĞǀĞĚĨƌŽŵ'ĞŶďĂŶŬǁŚŝĐŚŐƌŽƵƉƐǁŝƚŚŽƵƌƐƉĞĐŝŵĞŶƐ
ŽĨ͘ŝŶŐĞŶƐĂƚƚŚĞƐƉĞĐŝĞƐůĞǀĞů͘dŚŝƐƐĂŵƉůĞŽƌŝŐŝŶĂƚĞĚĨƌŽŵĂEďĂƌĐŽĚŝŶŐ
ƐƚƵĚǇŽŶůĂƌǀĂĞ͕ǁŚŝĐŚĂƌĞŶŽƚŽƌŝŽƵƐůǇĚŝĨĨŝĐƵůƚƚŽŝĚĞŶƚŝĨǇƚŽƚŚĞƐƉĞĐŝĞƐůĞǀĞů͕
ǁŚĞƌĞĂƐƚŚĞƉƌĞƐĞŶƚƐƚƵĚǇŝĚĞŶƚŝĨŝĞƐĂĚƵůƚƵƌĐŚŝŶƐƵƐŝŶŐĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚŵŽƌƉŚŽůŽŐŝĐĂů
ŬĞǇƐ͘ĂƐĞĚŽŶƚŚĞƐŝŵŝůĂƌŝƚǇŽĨƚŚŝƐƐĂŵƉůĞƚŽ͘ŝŶŐĞŶƐƐĞƋƵĞŶĐĞƐ͕ĂŶĚƚŚĞ
ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐƚŽ͘ƐŚĂĐŬůĞƚŽŶŝŽĨƚŚĞƉƌĞƐĞŶƚƐƚƵĚǇŝƚŝƐŚŝŐŚůǇůŝŬĞůǇƚŚĂƚƚŚĞ͘
ƐŚĂĐŬůĞƚŽŶŝƐĞƋƵĞŶĐĞƌĞƚƌŝĞǀĞĚĨƌŽŵ'ĞŶďĂŶŬŝƐŝŶĨĂĐƚĂŵŝƐͲŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ͘ŝŶŐĞŶƐ
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͘
ϭϭϳ


&ŝŐƵƌĞϯ͘ϰ&ƌĞƋƵĞŶĐǇĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶŽĨƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞƐĞƋƵĞŶĐĞĚŝǀĞƌŐĞŶĐĞŝŶ^ƉĂƚĂŶŐŽŝĚ
ƵƌĐŚŝŶƐďĂƐĞĚŽŶƉĂŝƌǁŝƐĞĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶƐŽĨK/ƐĞƋƵĞŶĐĞĚĂƚĂ͘ŽŵƉĂƌŝƐŽŶƐǁĞƌĞ
ŵĂĚĞǁŝƚŚŝŶƐƉĞĐŝĞƐ͕ĂŵŽŶŐƐƉĞĐŝĞƐǁŝƚŚŝŶƚŚĞƐĂŵĞŐĞŶƵƐ͕ĂŵŽŶŐŐĞŶĞƌĂĂŶĚ
ĂŵŽŶŐĨĂŵŝůŝĞƐďĂƐĞĚŽŶĚĂƚĂĨƌŽŵƚŚĞĨŽůůŽǁŝŶŐŵŽƌƉŚŽůŽŐŝĐĂůƐƉĞĐŝĞƐ͗ďĂƚƵƐ
ŝŶŐĞŶƐ͕ďĂƚƵƐĐĂǀĞƌŶŽƐƵƐ͕ďĂƚƵƐƉŚŝůŝƉƉŝŝ͕ďĂƚƵƐƐŚĂĐŬůĞƚŽŶŝ͕ƌŝƐĂƐƚĞƌƐŝŵŝůŝƐ͕
ƌŝƐĂƐƚĞƌůĂƚŝĨƌŽŶƐ͕WĂƌĂƐƚĞƌĚŽĞĚĞƌůĞŝŶŝ͕ŵƉŚŝƉŶĞƵƐƚĞƐůŽƌŝŽůŝĂŶĚĐŚŝŶŽĐĂƌĚŝƵŵ
ĐŽƌĚĂƚƵŵ͘

ϭϭϴ

ϯ͘ϱ͘ ŝƐĐƵƐƐŝŽŶ
WŽƉƵůĂƚŝŽŶŐĞŶĞƚŝĐƐƚƌƵĐƚƵƌĞŽĨĞĐŚŝŶŽĚĞƌŵƐŝŶĂƐƚŶƚĂƌĐƚŝĐĂƌĞĨůĞĐƚƐƉĂƚƚĞƌŶƐ
ĞǆƉĞĐƚĞĚďĂƐĞĚŽŶůŝĨĞŚŝƐƚŽƌǇƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͘dŚĞďƌŽĂĚĐĂƐƚƐƉĂǁŶŝŶŐ͕^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐ
ŶĞƵŵĂǇĞƌŝǁŚŝĐŚŚĂƐĂŶĞǆƚĞŶĚĞĚƉůĂŶŬƚŽŶŝĐůĂƌǀĂůƉŚĂƐĞƐŚŽǁƐůŝƚƚůĞŐĞŶĞƚŝĐ
ĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŽŶĂƌŽƵŶĚŶƚĂƌĐƚŝĐĂƐƵŐŐĞƐƚŝŶŐƚŚŝƐůŝĨĞŚŝƐƚŽƌǇƐƚƌĂƚĞŐǇŵĂǇƌĞƐƵůƚŝŶĂ
ŚŽŵŽŐĞŶŽƵƐŐĞŶĞƚŝĐƐƚƌƵĐƚƵƌĞƚŚƌŽƵŐŚĞŝƚŚĞƌƉĂƐƚĐŽůŽŶŝǌĂƚŝŽŶ͕ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ
ĞǆƉĂŶƐŝŽŶŽƌƌĞŐƵůĂƌŽŶŐŽŝŶŐŐĞŶĞĨůŽǁ͘/ŶĐŽŶƚƌĂƐƚ͕ƚŚĞƚǁŽďƌŽŽĚŝŶŐƐƉĞĐŝĞƐ
ďĂƚƵƐŶŝŵƌŽĚŝĂŶĚďĂƚƵƐŝŶŐĞŶƐǁŚŝĐŚŚĂǀĞŶŽůĂƌǀĂůĚŝƐƉĞƌƐĂůƉŚĂƐĞƐŚŽǁƐƚƌŽŶŐ
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞĂŶĚŐĞŶĞƚŝĐĚŝǀĞƌŐĞŶĐĞĂĐƌŽƐƐĂƐƚŶƚĂƌĐƚŝĐĂ͘,ŽǁĞǀĞƌ͕ǁŚŝůĞ
ƚŚĞƌĞĂƌĞƉƌŽĨŽƵŶĚĂŶĚĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚŐĞŶĞƚŝĐĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐďĞƚǁĞĞŶƚŚĞĂƐĞǇĂŶĚĂǀŝƐ
ƌĞŐŝŽŶƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŽĨ͘ŶŝŵƌŽĚŝĂŶĚ͘ŝŶŐĞŶƐ͕ĚŝǀĞƌŐŝŶŐƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŽĨĞĂĐŚŽĨ
ƚŚĞƐĞƐƉĞĐŝĞƐƐŚŽƵůĚƐƚŝůůďĞĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚĐŽŶͲƐƉĞĐŝĨŝĐ͘

ϯ͘ϱ͘ϭ͘ WŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞ
EƵĐůĞŽƚŝĚĞĚŝǀĞƌƐŝƚǇĨŽƌKϭĂŶĚϭϲ^ŝŶ^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŶĞƵŵĂǇĞƌŝŝƐƐĞǀĞƌĂůŽƌĚĞƌƐŽƌ
ŵĂŐŶŝƚƵĚĞůŽǁĞƌƚŚĂŶĨŽƌďĂƚƵƐŝŶŐĞŶƐĂŶĚďĂƚƵƐŶŝŵƌŽĚŝ͕ǁŝƚŚŵŽƐƚŽĨƚŚĞ
ǀĂƌŝĂƚŝŽŶƉƌĞƐĞŶƚǁŝƚŚŝŶůŽĐĂƚŝŽŶƐ;dĂďůĞϯ͘ϮͿ͘tŚĞŶĐŽŵďŝŶĞĚǁŝƚŚŶŽŶͲƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ
&^dƌĞƐƵůƚƐ;dĂďůĞϯ͘ϮͿĂŶĚĂĐŽŵŵŽŶŚĂƉůŽƚǇƉĞĨŽƵŶĚŝŶƚŚƌĞĞůŽĐĂƚŝŽŶƐĂƌŽƵŶĚ
ŶƚĂƌĐƚŝĐĂ;&ŝŐƵƌĞϯ͘ϮͿ͕ƚŚĞƌĞŝƐƐƚƌŽŶŐĞǀŝĚĞŶĐĞŝŶĚŝĐĂƚŝŶŐĂůĂĐŬŽĨƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞĂŵŽŶŐ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝĨƌŽŵƚŚĞĂƐĞǇĂŶĚĂǀŝƐƌĞŐŝŽŶƐ͘/ŶĐŽŶƚƌĂƐƚ͕ƚŚĞ
ƐƚĂƚŝƐƚŝĐĂůůǇƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ&^dǀĂůƵĞƐĚŝƐƉůĂǇĞĚďǇ͘ŝŶŐĞŶƐĂŶĚ͘ŶŝŵƌŽĚŝ;dĂďůĞϯ͘ϮͿ
ĐŽŵďŝŶĞĚǁŝƚŚŚŝŐŚĞƌŶƵĐůĞŽƚŝĚĞĚŝǀĞƌƐŝƚǇďĞƚǁĞĞŶůŽĐĂƚŝŽŶƐ͕ĚŝƐƚŝŶĐƚŚĂƉůŽƚǇƉĞƐ
ĨŽƌĞĂĐŚƌĞŐŝŽŶĂŶĚƌĞŐŝŽŶĂůƐĂŵƉůĞƐĨĂůůŝŶŐŽŶƚŽƐĞƉĂƌĂƚĞďƌĂŶĐŚĞƐŝŶƚŚĞ
ϭϭϵ

ƉŚǇůŽŐĞŶĞƚŝĐĂŶĂůǇƐŝƐ͕ƚŚĞƌĞŝƐƐƚƌŽŶŐĞǀŝĚĞŶĐĞŽĨƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞ
ďĞƚǁĞĞŶƌĞŐŝŽŶƐ;dĂďůĞϯ͘ϮͿ͘dŚĞƐĞƌĞƐƵůƚƐĂƌĞĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚǁŝƚŚƚŚĞŚǇƉŽƚŚĞƐŝƐŽĨ
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞƌĞĨůĞĐƚŝŶŐŚŽŵŽŐĞŶŽƵƐƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŝŶďƌŽĂĚĐĂƐƚƐƉĂǁŶŝŶŐ
ƐƉĞĐŝĞƐĂŶĚĚŝǀĞƌŐŝŶŐƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŝŶďƌŽŽĚŝŶŐƐƉĞĐŝĞƐ͘
dŚĞĂďƐĞŶĐĞŽĨƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞŽďƐĞƌǀĞĚŝŶ^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŶĞƵŵĂǇĞƌŝŽĨĂƐƚ
ŶƚĂƌĐƚŝĐĂ;dĂďůĞϯ͘ϮͿĐŽŵƉĂƌĞƐǁĞůůƚŽŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐŽĨůŽǁůĞǀĞůƐŽĨK/
ĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŽŶŝŶ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝďĞƚǁĞĞŶƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐWĞŶŝŶƐƵůĂĂŶĚĞĂƐƚŽĨƚŚĞ
ZŽƐƐ^ĞĂƌĞŐŝŽŶƐŝŶŶƚĂƌĐƚŝĐĂ;şĂǌĞƚĂů͘ϮϬϭϭͿ͕ĂůƚŚŽƵŐŚŝƚŝƐŶŽƚƉŽƐƐŝďůĞƚŽ
ĚŝƌĞĐƚůǇĐŽŵƉĂƌĞŽƵƌƐĞƋƵĞŶĐĞƐǁŝƚŚƚŚŽƐĞŽĨŝĂǌĞƚĂů;ϮϬϭϭͿĂƐƚŚĞŝƌƐĞƋƵĞŶĐĞ
ĚĂƚĂŝƐŶŽƚĂǀĂŝůĂďůĞŽŶƉƵďůŝĐĚĂƚĂďĂƐĞƐ͘KƵƌŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐĂƌĞĂůƐŽƐŝŵŝůĂƌƚŽ
ƚĞŵƉĞƌĂƚĞďƌŽĂĚĐĂƐƚƐƉĂǁŶŝŶŐƌĞŐƵůĂƌĞĐŚŝŶŽŝĚƐƉĞĐŝĞƐŝŶĐůƵĚŝŶŐdƌŝƉŶĞƵƐƚĞƐƐƉƉ͕͘
ƵĐŝĚĂƌŝƐƐƉƉ͕͘WĂƌĂĐĞŶƚƌŽƚƵƐůŝǀŝĚƵƐĂŶĚĞŶƚƌŽƐƚĞƉŚĂŶƵƐƌŽĚŐĞƌƐŝŝ͕ǁŚŝĐŚƐŚŽǁŶŽ
ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞĂƚůĂƌŐĞ;хϭϬϬϬŬŵͿƐĐĂůĞƐǁŚĞŶŶŽŚǇĚƌŽůŽŐŝĐĂůŽƌ
ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂůďĂƌƌŝĞƌƐĂƌĞƉƌĞƐĞŶƚ;>ĞƐƐŝŽƐĞƚĂů͘ϭϵϵϵ͕>ĞƐƐŝŽƐĞƚĂů͘ϮϬϬϯ͕ƵƌĂŶĞƚ
Ăů͘ϮϬϬϰ͕ĂŶŬƐĞƚĂů͘ϮϬϬϳͿ͘/ŶƚĞƌĞƐƚŝŶŐůǇ͕͘ƌŽĚŐĞƌƐŝŝǁŚŝĐŚƐƉĞŶĚƐĂƐŝŵŝůĂƌůĞŶŐƚŚ
ŽĨƚŝŵĞĂƐƉůĂŶŬƚŽƚƌŽƉŚŝĐůĂƌǀĂĞŝŶƚŚĞǁĂƚĞƌĐŽůƵŵŶĂƐ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝĂŶĚǁŚŝĐŚ
ĂůƐŽƐŚŽǁƐŶŽƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞŽǀĞƌĚŝƐƚĂŶĐĞƐŽĨϯϬϬϬŬŵ͕ĚŽĞƐƐŚŽǁ
ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞĂƚƚŚĞϭͲϭϬŬŵƐĐĂůĞ;ĂŶŬƐĞƚĂů͘ϮϬϬϳͿ͘/ƚŚĂƐďĞĞŶ
ƐƵŐŐĞƐƚĞĚƚŚĂƚĚŝƐƉĞƌƐĂůĞǀĞŶƚƐĐĂŶƌĞƐƵůƚŝŶƉĂƚĐŚǇĨŝŶĞƐĐĂůĞƌĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚĚƵĞƚŽ
ůŽĐĂůŚǇĚƌŽůŽŐŝĐĂůĐǇĐůĞƐ͕ǁŝƚŚƌĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚŽĐĐƵƌƌŝŶŐŵŽƌĞĨƌĞƋƵĞŶƚůǇĂƚůĂƌŐĞƌ
ƐĐĂůĞƐĂƐĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚďǇW͘ůŝǀŝĚƵƐ;ĂůĚĞƌŽŶΘdƵƌŽŶϮϬϭϬ͕ĂůĚĞƌŽŶĞƚĂů͘ϮϬϭϮͿ͘
^ŝŵŝůĂƌŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐŚĂǀĞďĞĞŶŵĂĚĞŝŶŽƚŚĞƌďƌŽĂĚĐĂƐƚƐƉĂǁŶŝŶŐŵĂƌŝŶĞ
ŝŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞƐƐƵĐŚĂƐĐŽƌĂů͕ĂďĂůŽŶĞĂŶĚŽƚŚĞƌŐĂƐƚƌŽƉŽĚƐ;dĞŵďǇĞƚĂů͘ϮϬϬϳ͕
ϭϮϬ

DŝůůĞƌΘǇƌĞϮϬϬϴ͕DŝůůĞƌĞƚĂů͘ϮϬϬϵ͕,ŽĨĨŵĂŶĞƚĂů͘ϮϬϭϮͿ͘/ƚŝƐƉŽƐƐŝďůĞƚŚĂƚƐŝŵŝůĂƌ
ƐŵĂůůͲƐĐĂůĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞŽĐĐƵƌƐǁŝƚŚŝŶ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝĨƌŽŵĂƐƚŶƚĂƌĐƚŝĐĂ͕
ǁŚŝĐŚǁŽƵůĚŐŽƵŶĚĞƚĞĐƚĞĚďǇƚŚĞƉƌĞƐĞŶƚƐƚƵĚǇ͘&ƵƚƵƌĞƌĞƐĞĂƌĐŚǁŽƵůĚďĞŶĞĨŝƚ
ĨƌŽŵĂŶĞǆƉůŽƌĂƚŝŽŶŽĨĨŝŶĞƐĐĂůĞŐĞŶĞƚŝĐƐƚƌƵĐƚƵƌĞĨŽƌ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝƚŽŝĚĞŶƚŝĨǇůŽĐĂů
ƐĐĂůĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘
dŚĞďƌŽŽĚŝŶŐďĂƚƵƐŶŝŵƌŽĚŝĂŶĚďĂƚƵƐŝŶŐĞŶƐĞǆŚŝďŝƚĞĚƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚǁŝƚŚƚŚĞŚǇƉŽƚŚĞƐŝƐƚŚĂƚƌĞĚƵĐĞĚĚŝƐƉĞƌƐĂůƉŽƚĞŶƚŝĂůƌĞĚƵĐĞƐ
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇ;dĂďůĞϯ͘ϮͿ͘ŽƚŚK/ĂŶĚϭϲ^ŐĞŶĞƌĞŐŝŽŶƐƐŚŽǁŚŝŐŚůǇ
ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ&^dǀĂůƵĞƐ;dĂďůĞϯ͘ϮͿ͕ŚĂƉůŽƚǇƉĞƐĂƌĞƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚƚŽƌĞŐŝŽŶƐ;&ŝŐƵƌĞϯ͘ϮͿ͕
ĂŶĚĞǀŝĚĞŶĐĞŽĨĚŝǀĞƌŐĞŶƚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐĨƌŽŵĂǇĞƐŝĂŶƉŚǇůŽŐĞŶĞƚŝĐĂŶĂůǇƐŝƐ;&ŝŐƵƌĞ
ϯ͘ϯͿƐƵŐŐĞƐƚƚŚĞĂƐĞǇĂŶĚĂǀŝƐƌĞŐŝŽŶƐƐƵƉƉŽƌƚĚŝǀĞƌŐŝŶŐƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŽĨ͘
ŶŝŵƌŽĚŝĂŶĚ͘ŝŶŐĞŶƐ͘^ŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞŚĂƐďĞĞŶŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚŝŶĂ
ƌĞůĂƚĞĚƐƉĞĐŝĞƐ͕͘ĐŽƌĚĂƚƵƐ͕ĞŶĚĞŵŝĐƚŽƚŚĞƐƵďͲŶƚĂƌĐƚŝĐ<ĞƌŐƵĞůĞŶ/ƐůĂŶĚƐ
;>ĞĚŽƵǆĞƚĂů͘ϮϬϭϮͿ͘>ĞĚŽƵǆĞƚĂů;ϮϬϭϮͿĨŽƵŶĚĨŝŶĞƐĐĂůĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞ
ďĞƚǁĞĞŶĂƌĞĂƐƐĞƉĂƌĂƚĞĚďǇƚĞŶƐŽĨŵĞƚƌĞƐ͕ĨŽůůŽǁŝŶŐĂƉĂƚƚĞƌŶŽĨŝƐŽůĂƚŝŽŶďǇ
ĚŝƐƚĂŶĐĞ͕ǁŚŝĐŚǁĂƐĂƚƚƌŝďƵƚĞĚƚŽƚŚĞůĂĐŬŽĨĚŝƐƉĞƌƐĂůĂďŝůŝƚǇŝŶƚŚĞƐƉĞĐŝĞƐ͘
/ƐŽůĂƚŝŽŶďǇĚŝƐƚĂŶĐĞĂŶĚĨŝŶĞƐĐĂůĞƐƚƌƵĐƚƵƌĞŵĂǇďĞƉƌĞƐĞŶƚŝŶ͘ŶŝŵƌŽĚŝĂŶĚ͘
ŝŶŐĞŶƐĨƌŽŵĐŽŶƚŝŶĞŶƚĂůŶƚĂƌĐƚŝĐĂ͕ŚŽǁĞǀĞƌĨƵƌƚŚĞƌƌĞƐĞĂƌĐŚƵƚŝůŝƐŝŶŐŚŝŐŚĞƌ
ƌĞƐŽůƵƚŝŽŶŵĂƌŬĞƌƐƐƵĐŚĂƐŵŝĐƌŽƐĂƚĞůůŝƚĞƐǁŽƵůĚďĞƌĞƋƵŝƌĞĚƚŽĐŽŶĨŝƌŵƚŚŝƐ
ŚǇƉŽƚŚĞƐŝƐ͘
/ŶĐŽŶƚƌĂƐƚƚŽƚŚĞďĂƚƵƐƐƉƉ͕͘ĚŝǀĞƌŐĞŶƚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƌĞƐƵůƚŝŶŐĨƌŽŵƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚ
ĚŝƐƉĞƌƐĂůĚƵĞƚŽĂďƌŽŽĚŝŶŐůŝĨĞŚŝƐƚŽƌǇƐƚƌĂƚĞŐǇŝƐŶŽƚĨŽƵŶĚŝŶƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐďƌŝƚƚůĞ
ƐƚĂƌƐŵƉŚŝƉŚŽůŝƐƐƋƵĂŵĂƚĂĂŶĚƐƚƌŽƚŽŵĂĂŐĂƐƐŝǌŝŝ͘dǁŽŽƵƚŽĨĨŽƵƌĐůĂĚĞƐŽĨ͘
ϭϮϭ

ƐƋƵĂŵĂƚĂǁĞƌĞĨŽƵŶĚƚŽŚĂǀĞƐƉŽƌĂĚŝĐŐĞŶĞĨůŽǁĂůŽŶŐƚŚĞĐŽĂƐƚŽĨEĞǁĞĂůĂŶĚ͕
ǁŝƚŚůŽŶŐĚŝƐƚĂŶĐĞĚŝƐƉĞƌƐĂůĞǆƉůĂŝŶĞĚďǇŬĞůƉƌĂĨƚŝŶŐ;^ƉŽŶĞƌΘZŽǇϮϬϬϮďͿ͘
ĚĚŝƚŝŽŶĂůůǇ͘ĂŐĂƐƐŝǌŝŝĨƌŽŵƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐƉĞŶŝŶƐƵůĂǁĞƌĞĨŽƵŶĚƚŽŚĂǀĞŚŝŐŚůĞǀĞůƐ
ŽĨŵƚEŚŽŵŽŐĞŶĞŝƚǇĂĐƌŽƐƐŵŽƌĞƚŚĂŶϱϬϬŬŵŽĨĐŽĂƐƚůŝŶĞ͕ǁŚĞƌĞƉĂƐƐŝǀĞƌĂĨƚŝŶŐ
ŽŶĐŽƌĂůŽƌƐƉŽŶŐĞĨƌĂŐŵĞŶƚƐǁĂƐƐƵŐŐĞƐƚĞĚ;,ƵŶƚĞƌΘ,ĂůĂŶǇĐŚϮϬϬϴͿ͘dŚĞ
ďĞŚĂǀŝŽƵƌŽĨďƌŝƚƚůĞƐƚĂƌƐ͕ŽĨƚĞŶĨŽƵŶĚĐůŝŶŐŝŶŐƚŽĐŽƌĂůƐŽƌƐƉŽŶŐĞƐ͕ŝƐŚǇƉŽƚŚĞƐŝƐĞĚ
ƚŽƉƌŽǀŝĚĞŵŽƌĞŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇĨŽƌƉĂƐƐŝǀĞƌĂĨƚŝŶŐĞǀĞŶƚƐĐŽŵƉĂƌĞĚƚŽƐĞĚŝŵĞŶƚ
ĚǁĞůůŝŶŐ^ƉĂƚĂŶŐŽŝĚƵƌĐŚŝŶƐ͘ŽƚŚďƌŝƚƚůĞƐƚĂƌƐƉĞĐŝĞƐĂůƐŽĚŝƐƉůĂǇĞĚƐƚƌŽŶŐĞǀŝĚĞŶĐĞ
ŽĨĐƌǇƉƚŝĐƐƉĞĐŝĂƚŝŽŶ͕ǁŚŝĐŚǁĂƐĂďƐĞŶƚŝŶ͘ŝŶŐĞŶƐĂŶĚ͘ŶŝŵƌŽĚŝ͘dŚĞƉĂƚƚĞƌŶƐŽĨ
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞĨŽƵŶĚŝŶ͘ŝŶŐĞŶƐĂŶĚ͘ŶŝŵƌŽĚŝĂƉƉĞĂƌŵŽƐƚƐŝŵŝůĂƌƚŽƚŚŽƐĞ
ŽĨƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐƉǇĐŶŽŐŽŶŝĚEǇŵƉŚŽŶĂƵƐƚƌĂůĞ͕ǁŚĞƌĞŐĞŶĞƚŝĐĂůůǇĚŝǀĞƌŐĞŶƚ
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐǁĞƌĞĨŽƵŶĚĂƚƐŝŵŝůĂƌƐƉĂƚŝĂůƐĐĂůĞƐǁŝƚŚŽƵƚƐƚƌŽŶŐĞǀŝĚĞŶĐĞŽĨĐƌǇƉƚŝĐ
ƐƉĞĐŝĂƚŝŽŶ;ƌĂŶŐŽĞƚĂů͘ϮϬϭϭͿ͘
ϯ͘ϱ͘Ϯ͘ ƌǇƉƚŝĐƐƉĞĐŝĂƚŝŽŶŝŶďƌŽŽĚĞƌƐ
ƌǇƉƚŝĐƐƉĞĐŝĂƚŝŽŶŝƐŽĨƚĞŶĨŽƵŶĚŝŶďƌŽŽĚŝŶŐŵĂƌŝŶĞŝŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞƐĂƌŽƵŶĚ
ŶƚĂƌĐƚŝĐĂŝŶƚĂǆĂŝŶĐůƵĚŝŶŐŝƐŽƉŽĚƐ͕ĂŵƉŚŝƉŽĚƐ͕ƉǇĐŶŽŐŽŶŝĚƐĂŶĚŽƉŚŝƵƌŽŝĚƐ
;ZĂƵƉĂĐŚΘtćŐĞůĞϮϬϬϲ͕tŝůƐŽŶĞƚĂů͘ϮϬϬϳ͕,ƵŶƚĞƌΘ,ĂůĂŶǇĐŚϮϬϬϴ͕<ƌĂďďĞĞƚĂů͘
ϮϬϭϬ͕ĂŝƌĚĞƚĂů͘ϮϬϭϭͿ͘dŚĞƚŚƌĞĞŵŽƐƚĐŽŵŵŽŶůǇƵƐĞĚŝŶĚŝĐĂƚŽƌƐŽĨĐƌǇƉƚŝĐ
ƐƉĞĐŝĂƚŝŽŶĂƌĞϭ͖ůĞǀĞůƐŽĨŐĞŶĞƚŝĐĚŝǀĞƌŐĞŶĐĞƐŝŵŝůĂƌƚŽƚŚĂƚďĞƚǁĞĞŶŽƚŚĞƌĐůŽƐĞůǇ
ƌĞůĂƚĞĚƐƉĞĐŝĞƐ;,ĞďĞƌƚĞƚĂů͘ϮϬϬϯͿ͕Ϯ͖ƚŚĞƉƌĞƐĞŶĐĞŽĨŵƵůƚŝƉůĞ͕ĚŝƐĐŽŶŶĞĐƚĞĚ;Ăƚ
ƚŚĞϬϱйůĞǀĞůͿŚĂƉůŽƚǇƉĞŶĞƚǁŽƌŬƐ;,ĂƌƚΘ^ƵŶĚĂǇϮϬϬϳͿĂŶĚϯ͖ƚŚĞƉƌĞƐĞŶĐĞŽĨ
ŵƵůƚŝƉůĞŵŝƚŽĐŚŽŶĚƌŝĂůůŝŶĞĂŐĞƐŽĐĐƵƌƌŝŶŐŝŶƐǇŵƉĂƚƌǇ͘
ϭϮϮ

K/ŚĂƉůŽƚǇƉĞŶĞƚǁŽƌŬƐŽĨ͘ŶŝŵƌŽĚŝĂƌĞŶŽƚĐŽŶŶĞĐƚĞĚĂƚƚŚĞϵϱйůĞǀĞůǁŚŝĐŚ
ƉŽƚĞŶƚŝĂůůǇƐƵƉƉŽƌƚƐĐƌǇƉƚŝĐƐƉĞĐŝĂƚŝŽŶ;&ŝŐƵƌĞϯ͘ϮͿ͘,ŽǁĞǀĞƌŐĞŶĞƚŝĐĚŝǀĞƌŐĞŶĐĞ
ďĞƚǁĞĞŶƌĞŐŝŽŶƐĨŽƌďŽƚŚ͘ŶŝŵƌŽĚŝ;ϭ͘ϯйͿĂŶĚ͘ŝŶŐĞŶƐ;Ϭ͘ϬϵйͿŝƐůŽǁĞƌƚŚĂŶƚŚĂƚ
ĨŽƵŶĚďĞƚǁĞĞŶĐůŽƐĞůǇƌĞůĂƚĞĚƐƉĞĐŝĞƐŽĨĂƐƚŶƚĂƌĐƚŝĐĂ;͘ŝŶŐĞŶƐ͕͘ƐŚĂĐŬůĞƚŽŶŝ͕
͘ĐĂǀĞƌŶŽƐƵƐĂŶĚ͘ƉŚŝůŝƉŝŝ͕ϯʹϱй͕&ŝŐƵƌĞϯ͘ϰ͕ƚŚĞǀĂůƵĞďĞůŽǁϯйŝƐĂĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ
ďĞƚǁĞĞŶƚǁŽƐƉĞĐŝĞƐŝŶƚŚĞƌŝƐĂƚĞƌŐĞŶƵƐͿ͕ĂŶĚƚŚĂƚƉƌĞƐĞŶƚĞĚďĞƚǁĞĞŶŽƚŚĞƌ
ĞĐŚŝŶŽŝĚƐ;ŵĞĂŶǀĂůƵĞϭϬ͘ϲйͿŽƌĨŽƌĞĐŚŝŶŽĚĞƌŵƐĂƐĂǁŚŽůĞ;ϬͲϮϮ͘ϵϳй;tĂƌĚĞƚĂů͘
ϮϬϬϴͿͿ͘^ƵĐŚůŽǁůĞǀĞůƐŽĨŐĞŶĞƚŝĐĚŝǀĞƌŐĞŶĐĞďĞƚǁĞĞŶƌĞŐŝŽŶƐĚŽĞƐŶŽƚƐƵƉƉŽƌƚ
ĐƌǇƉƚŝĐƐƉĞĐŝĂƚŝŽŶ͘/ŶƐƚĞĂĚ͕ŝƚŝƐŵŽƌĞůŝŬĞůǇƚŚĂƚƚŚĞƐĞƚǁŽƌĞŐŝŽŶƐƐƵƉƉŽƌƚĐŽŶͲ
ƐƉĞĐŝĨŝĐƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŽĨ͘ŶŝŵƌŽĚŝĂŶĚ͘ŝŶŐĞŶƐƚŚĂƚŚĂǀĞĚŝǀĞƌŐĞĚƚŚƌŽƵŐŚ
ƉƌŽĐĞƐƐĞƐƐƵĐŚĂƐŝƐŽůĂƚŝŽŶĂŶĚŐĞŶĞƚŝĐĚƌŝĨƚ͘
dŚĞĚƌŝǀĞƌƐŽĨƚŚŝƐŐĞŶĞƚŝĐĚŝǀĞƌŐĞŶĐĞĂƌĞĚŝĨĨŝĐƵůƚƚŽĚŝƐĐĞƌŶ͘>ŽǁůĞǀĞůƐŽĨŐĞŶĞƚŝĐ
ǀĂƌŝĂƚŝŽŶŵĂǇďĞĂĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐŽĨŶƚĂƌĐƚŝĐƐƉĞĐŝĞƐ͘,ŽǁĞǀĞƌŽƵƌĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ
ŝŶĐůƵĚĞĚƚĞŵƉĞƌĂƚĞĂƐǁĞůůĂƐŶƚĂƌĐƚŝĐƐƉĞĐŝĞƐ;ƉƉĞŶĚŝǆϭͿ͕ĂŶĚƐŽŝƚŝƐŵŽƌĞůŝŬĞůǇ
ƚŚĂƚĚŝǀĞƌŐĞŶĐĞĂŵŽŶŐ^ƉĂƚĂŶŐŽŝĚƵƌĐŚŝŶƐƉĞĐŝĞƐŝƐƐŝŵƉůǇůŽǁĞƌƚŚĂŶĂŵŽŶŐŽƚŚĞƌ
ĞĐŚŝŶŽŝĚƐ͕ĂůƚŚŽƵŐŚƚĞƐƚƐŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚŝŶŐĂůĂƌŐĞƌŐƌŽƵƉŽĨ^ƉĂƚĂŶŐŽŝĚƐǁŽƵůĚďĞ
ƌĞƋƵŝƌĞĚƚŽĐŽŶĨŝƌŵƚŚŝƐƉĂƚƚĞƌŶ͘EŽŶͲƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚdĂũŝŵĂ͛ƐƌĞƐƵůƚƐŝŶĚŝĐĂƚĞƚŚĂƚ
ƐĞůĞĐƚŝŽŶŵĂǇŶŽƚďĞƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞĨŽƌƚŚĞŐĞŶĞƚŝĐĚŝǀĞƌŐĞŶĐĞďĞƚǁĞĞŶůŽĐĂƚŝŽŶƐ͕
ŚŽǁĞǀĞƌĚƵĞƚŽůŽǁǀĂƌŝĂďŝůŝƚǇŝŶŵĂƌŬĞƌƐƵƐĞĚ͖ƚŚŝƐƌĞƐƵůƚŵƵƐƚďĞƚƌĞĂƚĞĚǁŝƚŚ
ĐĂƵƚŝŽŶ͘WƌĞǀŝŽƵƐƐƚƵĚŝĞƐŝŶǀŽůǀŝŶŐďƌŽŽĚŝŶŐĞĐŚŝŶŽŝĚƐĨŽƵŶĚŚǇĚƌŽůŽŐŝĐĂůďĂƌƌŝĞƌƐ͕
ƐƵĐŚĂƐƚŚĞƉŽůĂƌĨƌŽŶƚ͕ƐƚƌŽŶŐĐƵƌƌĞŶƚƐŽƌĂďǇƐƐĂůĚĞƉƚŚƐ͕ƉƌŽǀŝĚĞďĂƌƌŝĞƌƐƚŽ
ĚŝƐƉĞƌƐĂů;^ƉŽŶĞƌΘZŽǇϮϬϬϮĂ͕,ƵŶƚĞƌΘ,ĂůĂŶǇĐŚϮϬϬϴͿ͘/ŶĂĚĚŝƚŝŽŶWŽƵůŝŶĂŶĚ
&ĞƌĂů;ϭϵϵϴͿĂŶĚ>ĞĚŽƵǆĞƚĂů͘;ϮϬϭϮͿŚĂǀĞƐŚŽǁŶƉĂƚƚĞƌŶƐŽĨŝƐŽůĂƚŝŽŶďǇĚŝƐƚĂŶĐĞ
ϭϮϯ

ĂƌĞƉƌĞƐĞŶƚŝŶƚŚĞĐůŽƐĞůǇƌĞůĂƚĞĚďĂƚƵƐĐŽƌĚĂƚƵƐŽĨƚŚĞƐƵďͲŶƚĂƌĐƚŝĐ<ĞƌŐƵĞůĞŶ
/ƐůĂŶĚƐ͘dŚĞƵŶŝĨŽƌŵŐĞŶĞƚŝĐƐƚƌƵĐƚƵƌĞŝŶ^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŶĞƵŵĂǇĞƌŝŵĂǇďĞƚŚĞƌĞƐƵůƚ
ŽĨĂŵŽƌĞƌĞĐĞŶƚŽƌŝŐŝŶ͕ǁŝƚŚůĞƐƐƚŝŵĞƚŽĂĐĐƵŵƵůĂƚĞŐĞŶĞƚŝĐĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŽŶ͖
ŚŽǁĞǀĞƌƚŚŝƐǁŽƵůĚƌĞƋƵŝƌĞŵŽƌĞƐƚƵĚǇƚŽĚĞƚĞƌŵŝŶĞĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞŵƵƚĂƚŝŽŶƌĂƚĞƐ
ĨŽƌĚĂƚŝŶŐƉƵƌƉŽƐĞƐĂŶĚŝƐďĞǇŽŶĚƚŚĞƐĐŽƉĞŽĨƚŚŝƐƐƚƵĚǇ͘/ƚŵŽƌĞůŝŬĞůǇƌĞƐƵůƚƐĨƌŽŵ
ĂůĂĐŬŽĨŚǇĚƌŽůŽŐŝĐĂůďĂƌƌŝĞƌƐďĞƚǁĞĞŶƚŚĞĂƐĞǇĂŶĚĂǀŝƐƌĞŐŝŽŶƐƚŚĂƚǁŽƵůĚ
ƉƌĞǀĞŶƚƉĞůĂŐŝĐůĂƌǀĂĞĨƌŽŵŵŽǀŝŶŐďĞƚǁĞĞŶƚŚĞŵ͘tŚŝůĞƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐĐŽŶƚŝŶĞŶƚĂů
ƐŚĞůĨŝƐĚĞĞƉĞƌƚŚĂŶŵŽƐƚ͕ĂǀĞƌĂŐŝŶŐϰϱϬŵĂŶĚĞǆƚĞŶĚŝŶŐĚŽǁŶƚŽϭϬϬϬŵ;ůĂƌŬĞĞƚ
Ăů͘ϮϬϬϰͿ͕ƚŚŝƐĚĞƉƚŚŝƐƵŶůŝŬĞůǇƚŽƉƌŽǀŝĚĞĂďĂƌƌŝĞƌƚŽĂĚƵůƚďĂƚƵƐƐƉƉ͕͘ǁŝƚŚ͘
ŶŝŵƌŽĚŝƌĞĐŽƌĚĞĚĂƚĚĞƉƚŚƐŽĨŐƌĞĂƚĞƌƚŚĂŶϳϬϬŵ;>ŽĐŬŚĂƌƚĞƚĂů͘ϭϵϵϰͿ͘/ƚŝƐŵŽƐƚ
ůŝŬĞůǇƚŚĂƚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞŝŶďĂƚƵƐƐƉƉ͘ŝƐĚƌŝǀĞŶďǇŝƐŽůĂƚŝŽŶďǇĚŝƐƚĂŶĐĞ͕
ƐƵĐŚĂƐƚŚĂƚƐĞĞŶŝŶ͘ĐŽƌĚĂƚƵƐŝŶƚŚĞ<ĞƌŐƵĞůĞŶ/ƐůĂŶĚƐ͘

ϯ͘ϱ͘ϯ͘ ZĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐǁŝƚŚŝŶƚŚĞďĂƚƵƐŐĞŶƵƐ
dŚĞƚĂǆŽŶŽŵŝĐƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐĂŵŽŶŐ^ƉĂƚĂŶŐŽŝĚƵƌĐŚŝŶƐŝŶĂƐƚŶƚĂƌĐƚŝĐĂŵĂǇ
ƌĞƋƵŝƌĞƌĞǀŝƐŝŽŶ͘ĂƐĞĚŽŶƉŚǇůŽŐĞŶĞƚŝĐĂŶĂůǇƐŝƐ͕ŝƚŝƐĐůĞĂƌƚŚĂƚƚŚĞŵŽƌƉŚŽůŽŐŝĐĂů
ƐƉĞĐŝĞƐĐƵƌƌĞŶƚůǇĐůĂƐƐŝĨŝĞĚĂƐďĂƚƵƐŶŝŵƌŽĚŝŝƐŵŽƌĞĐůŽƐĞůǇƌĞůĂƚĞĚƚŽ
ŵƉŚŝƉŶĞƵƐƚĞƐůŽƌŝŽůŝƚŚĂŶƚŽƚŚĞƌĞƐƚŽĨƚŚĞďĂƚƵƐŐĞŶƵƐ;&ŝŐƵƌĞϯ͘ϯͿ͘dŚĞŽǀĞƌĂůů
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞŽĨŽƵƌƉŚǇůŽŐĞŶĞƚŝĐĂŶĂůǇƐŝƐŝƐƐƵƉƉŽƌƚĞĚďǇĂůĂƌŐĞƌƉŚǇůŽŐĞŶĞƚŝĐ
ŵĂǆŝŵƵŵůŝŬĞůŝŚŽŽĚĂŶĂůǇƐŝƐĐŽŵďŝŶŝŶŐŵƚEĂŶĚŵŽƌƉŚŽůŽŐŝĐĂůĐŚĂƌĂĐƚĞƌƐ
ǁŚŝĐŚŝůůƵƐƚƌĂƚĞƐƚŚĞƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐĂŵŽŶŐ^ƉĂƚĂŶŐŽŝĚƵƌĐŚŝŶƐĂƚƚŚĞŐĞŶƵƐůĞǀĞů
;^ƚŽĐŬůĞǇĞƚĂů͘ϮϬϬϱͿ͘ďĂƚƵƐĂŶĚŵƉŚŝƉŶĞƵƐƚĞƐĂƌĞƐŚŽǁŶƚŽďĞƚŚĞŵŽƐƚĐůŽƐĞůǇ
ƌĞůĂƚĞĚŐĞŶĞƌĂ͕ĨŽůůŽǁĞĚďǇƌŝƐĂƐƚĞƌĂŶĚƚŚĞŶĐŚŝŶŽĐĂƌĚŝƵŵǁŚŝĐŚĂŐƌĞĞƐǁŝƚŚ
ϭϮϰ

ĐƵƌƌĞŶƚƚĂǆŽŶŽŵŝĐĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶĂŶĚƚŚĞƌĞƐƵůƚƐŽĨƚŚĞƉƌĞƐĞŶƚƐƚƵĚǇ;&ŝŐϯ͘Ϳ/Ŷ
ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕͘ůŽƌŝŽůŝĂŶĚ͘ŶŝŵƌŽĚŝĞǆŚŝďŝƚƉĂŝƌǁŝƐĞŐĞŶĞƚŝĐĚŝǀĞƌŐĞŶĐĞŽĨϰ͘ϯй͕
ƐŝŵŝůĂƌƚŽŝŶƚĞƌƐƉĞĐŝĞƐĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶƐǁŝƚŚŝŶƚŚĞŽƌĚĞƌ^ƉĂƚĂŶŐŽŝĚĂĨĂůůŝŶŐďĞƚǁĞĞŶϭ
ĂŶĚϱй;&ŝŐƵƌĞϯ͘ϰͿ͘dŚĞtŽƌůĚZĞŐŝƐƚĞƌŽĨDĂƌŝŶĞ^ƉĞĐŝĞƐ;tŽZD^ͿĐƵƌƌĞŶƚůǇƵƐĞƐ
WƐĞƵĚĂďĂƚƵƐĂƚĂƐƵďŐĞŶĞƌŝĐƌĂŶŬƚŽŝĚĞŶƚŝĨǇƚŚĞƐƉĞĐŝĞƐďĂƚƵƐ;WƐĞƵĚĂďĂƚƵƐͿ
ŶŝŵƌŽĚŝ͕ĂŶĚƐĞƉĂƌĂƚĞƐƚŚŝƐƐƉĞĐŝĞƐĨƌŽŵƚŚĂƚŽĨŵƉŚŝƉŶĞƵƐƚĞƐĂƚƚŚĞĨĂŵŝůǇůĞǀĞů
;<ƌŽŚϮϬϭϭͿĨŽůůŽǁŝŶŐĂƌĞĐĞŶƚƌĞǀŝƐŝŽŶŽĨƚŚĞďĂƚƵƐŐĞŶƵƐ;<ƌŽŚΘ^ŵŝƚŚϮϬϭϬͿ͘
dŚĞĚŝĨĨŝĐƵůƚǇŝŶŽďƚĂŝŶŝŶŐƌĞůŝĂďůǇŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚƐĞƋƵĞŶĐĞƐĨƌŽŵ'ĞŶďĂŶŬŝƐǁĞůůŬŶŽǁŶ
ĂŶĚŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚďǇƚŚĞŵŝƐŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ͘ƐŚĂĐŬůĞƚŽŶŝĨŽƵŶĚďǇƚŚĞƉƌĞƐĞŶƚƐƚƵĚǇ͘dŚĞ
ƐƚƵĚǇ;,ĞŝŵĞŝĞƌĞƚĂů͘ϮϬϭϬͿƉƌŽǀŝĚŝŶŐƚŚĞ͘ƐŚĂĐŬůĞƚŽŶŝƐĞƋƵĞŶĐĞƵƐĞĚůĂƌǀĂů
ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͕ŶŽƚŽƌŝŽƵƐůǇĚŝĨĨŝĐƵůƚĨŽƌĂĐŚŝĞǀŝŶŐƚŚĞƐƉĞĐŝĞƐůĞǀĞů͕ŽĨƐƉĞĐŝŵĞŶƐ
ĐŽůůĞĐƚĞĚďǇƉĞůĂŐŝĐƉůĂŶŬƚŽŶƚŽǁƐ͘dŚĞƉƌĞƐĞŶĐĞŽĨƚŚŝƐŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŝŶƐĂŵƉůĞƐ
ĐŽůůĞĐƚĞĚďǇƉůĂŶŬƚŽŶƚŽǁƐŝƐŝƚƐĞůĨŝŶƚĞƌĞƐƚŝŶŐ͕ĂƐƚŚĞďĂƚƵƐŐĞŶƵƐĐŽŶƚĂŝŶƐŽŶůǇ
ďƌŽŽĚŝŶŐĞĐŚŝŶŽŝĚƐƚŚĂƚůĂĐŬĂƉůĂŶŬƚŽŶŝĐůĂƌǀĂůƐƚĂŐĞ͘&ŽƌƚŚĞƉƵƌƉŽƐĞƐŽĨ
ŝŶƚĞƌƐƉĞĐŝĞƐĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶƐ͕ƚŚĞŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶŽĨ͘ůŽƌŝŽůŝŝƐĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚŵŽƌĞĂĐĐƵƌĂƚĞ
ĂƐŝƚŽƌŝŐŝŶĂƚĞĚĨƌŽŵǁŽƌŬ;^ƚŽĐŬůĞǇĞƚĂů͘ϮϬϬϱͿŽŶƉŚǇůŽŐĞŶĞƚŝĐƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐŽĨ
^ƉĂƚĂŶŐŽŝĚƵƌĐŚŝŶƐƵƚŝůŝƐŝŶŐƐƉĞĐŝĨŝĞĚŵŽƌƉŚŽůŽŐŝĐĂůŬĞǇƐƚŽŝĚĞŶƚŝĨǇĂĚƵůƚ
ƐƉĞĐŝŵĞŶƐ͘&ƵƚƵƌĞƌĞƐĞĂƌĐŚǁŽƵůĚďĞŶĞĨŝƚĨƌŽŵĂƐĞƋƵĞŶĐĞďĂƐĞĚƐƉĞĐŝĞƐ
ĚĞůŝŵŝƚĂƚŝŽŶĨŽĐƵƐŝŶŐŽŶƚŚĞďĂƚƵƐŐĞŶƵƐƚŽĐŽŶĨŝƌŵƚŚĞƐĞƌĞƐƵůƚƐ͘

ϯ͘ϲ͘ ŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ
dŚŝƐƐƚƵĚǇŚĂƐĨŽƵŶĚŐĞŶĞƚŝĐŚŽŵŽŐĞŶĞŝƚǇĂŵŽŶŐƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŽĨƚŚĞďƌŽĂĚĐĂƐƚ
ƐƉĂǁŶŝŶŐ^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŶĞƵŵĂǇĞƌŝ͕ĂŶĚƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞďĞƚǁĞĞŶ
ϭϮϱ

ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŽĨƚŚĞďƌŽŽĚŝŶŐƐƉĞĐŝĞƐďĂƚƵƐŶŝŵƌŽĚŝĂŶĚďĂƚƵƐŝŶŐĞŶƐďĞƚǁĞĞŶƚŚĞ
ĂƐĞǇĂŶĚĂǀŝƐƌĞŐŝŽŶƐŽĨĂƐƚŶƚĂƌĐƚŝĐĂƐƵŐŐĞƐƚŝŶŐŐĞŶĞƚŝĐƐƚƌƵĐƚƵƌĞŝƐĐůŽƐĞůǇ
ůŝŶŬĞĚƚŽůŝĨĞŚŝƐƚŽƌǇƐƚƌĂƚĞŐǇŝŶŶƚĂƌĐƚŝĐĞĐŚŝŶŽĚĞƌŵƐ͘dŚĞƐĞƌĞƐƵůƚƐŚŝŐŚůŝŐŚƚƚŚĞ
ŶĞĞĚƚŽŵĂŶĂŐĞďƌŽĂĚĐĂƐƚƐƉĂǁŶŝŶŐŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐĨƌŽŵƚŚĞƐĞƚǁŽůŽĐĂƚŝŽŶƐĂƐĂ
ƐŝŶŐůĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ͕ǁŚŝůĞďƌŽŽĚŝŶŐƐƉĞĐŝĞƐƐŚŽƵůĚďĞǀŝĞǁĞĚĂƐƐĞƉĂƌĂƚĞ
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ͘dŚĞƚĂǆŽŶŽŵǇŽĨƚŚĞďĂƚƵƐŐĞŶƵƐŵĂǇƌĞƋƵŝƌĞƌĞǀŝĞǁŝŶǀŽůǀŝŶŐďŽƚŚ
ŵƚEƐĞƋƵĞŶĐĞĚĂƚĂĂŶĚŵŽƌƉŚŽůŽŐŝĐĂůĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐƚŽĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚŝƐƚŝŶĐƚŝŽŶƐ
ĂƚƚŚĞƐƉĞĐŝĞƐĂŶĚŐĞŶƵƐůĞǀĞůƐ͘

ĐŬŶŽǁůĞĚŐĞŵĞŶƚƐ
dŚŝƐƌĞƐĞĂƌĐŚǁĂƐĨƵŶĚĞĚďǇƚŚĞƵƐƚƌĂůŝĂŶŶƚĂƌĐƚŝĐŝǀŝƐŝŽŶƚŚƌŽƵŐŚ^WƌŽũĞĐƚ
ϯϬϱϭ;<͘DŝůůĞƌΘ͘<ŝŶŐͿ͘dŚĞĂƵƚŚŽƌƐǁŽƵůĚůŝŬĞƚŽƚŚĂŶŬƚŚĞƵƐƚƌĂůŝĂŶŶƚĂƌĐƚŝĐ
ŝǀŝƐŝŽŶĨŽƌĞǆƉĞĚŝƚŝŽŶƐƵƉƉŽƌƚ͕:ŽŶĂƚŚĂŶ^ƚĂƌŬ͕'ůĞŶŶ:ŽŚŶƐŽŶĂŶĚƚŚĞϬϴͬϬϵĂŶĚ
ϬϵͬϭϬĞǆƉĞĚŝƚŝŽŶƚĞĂŵƐĨŽƌĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞǁŝƚŚƐĂŵƉůĞĐŽůůĞĐƚŝŽŶ͕ĂŶĚĚĂŵ^ŵŽůĞŶƐŬŝ
ĨŽƌůĂďďĂƐĞĚƚĞĐŚŶŝĐĂůĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ͘
ϭϮϲ

ϯ͘ϳ͘ ZĞĨĞƌĞŶĐĞƐ
ĚĚŝƐŽŶ:͕,ĂƌƚDt;ϮϬϬϰͿŶĂůǇƐŝƐŽĨƉŽƉƵůĂƚŝŽŶŐĞŶĞƚŝĐƐƚƌƵĐƚƵƌĞŽĨƚŚĞŐƌĞĞŶ
ƐĞĂƵƌĐŚŝŶ;^ƚƌŽŶŐǇůŽĐĞŶƚƌŽƚƵƐĚƌŽĞďĂĐŚŝĞŶƐŝƐͿƵƐŝŶŐŵŝĐƌŽƐĂƚĞůůŝƚĞƐ͘DĂƌŝŶĞ
ŝŽůŽŐǇ͗ϮϰϯͲϮϱϭ
ƌĂŶŐŽW͕^ŽůĞƌͲDĞŵďƌŝǀĞƐ͕DŝůůĞƌ<:;ϮϬϭϭͿ'ĞŶĞƚŝĐĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŽŶŝŶƚŚĞ
ĐŝƌĐƵŵͶŶƚĂƌĐƚŝĐƐĞĂƐƉŝĚĞƌEǇŵƉŚŽŶĂƵƐƚƌĂůĞ;WǇĐŶŽŐŽŶŝĚĂ͖
EǇŵƉŚŽŶŝĚĂĞͿ͘ĞĞƉ^ĞĂZĞƐĞĂƌĐŚWĂƌƚ//͗dŽƉŝĐĂů^ƚƵĚŝĞƐŝŶKĐĞĂŶŽŐƌĂƉŚǇ
ϱϴ͗ϮϭϮͲϮϭϵ
ĂŝƌĚ,W͕DŝůůĞƌ<:͕^ƚĂƌŬ:^;ϮϬϭϭͿǀŝĚĞŶĐĞŽĨŚŝĚĚĞŶďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ŽŶŐŽŝŶŐ
ƐƉĞĐŝĂƚŝŽŶĂŶĚĚŝǀĞƌƐĞƉĂƚƚĞƌŶƐŽĨŐĞŶĞƚŝĐƐƚƌƵĐƚƵƌĞŝŶŐŝĂŶƚŶƚĂƌĐƚŝĐ
ĂŵƉŚŝƉŽĚƐ͘DŽůĞĐƵůĂƌĐŽůŽŐǇϮϬ͗ϯϰϯϵͲϯϰϱϰ
ĂŶŬƐ^͕WŝŐŐŽƚƚDW͕tŝůůŝĂŵƐŽŶ:͕ŽǀĠh͕,ŽůďƌŽŽŬE:͕ĞŚĞƌĞŐĂƌĂǇ>;ϮϬϬϳͿ
KĐĞĂŶŝĐǀĂƌŝĂďŝůŝƚǇĂŶĚĐŽĂƐƚĂůƚŽƉŽŐƌĂƉŚǇƐŚĂƉĞŐĞŶĞƚŝĐƐƚƌƵĐƚƵƌĞŝŶĂůŽŶŐͲ
ĚŝƐƉĞƌƐŝŶŐƐĞĂƵƌĐŚŝŶ͘ĐŽůŽŐǇϴϴ͗ϯϬϱϱʹϯϬϲϰ
ŽŚŽŶĂŬ:;ϭϵϵϵͿŝƐƉĞƌƐĂů͕ŐĞŶĞĨůŽǁ͕ĂŶĚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘dŚĞYƵĂƌƚĞƌůǇ
ZĞǀŝĞǁŽĨŝŽůŽŐǇϳϰ͗ϮϭͲϰϱ
ŽŝƐƐŝŶ͕&ĠƌĂů:W͕ŚĞŶƵŝů;ϮϬϬϴͿĞĨŝŶŝŶŐƌĞƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞůǇŝƐŽůĂƚĞĚƵŶŝƚƐŝŶĂ
ĐƌǇƉƚŝĐĂŶĚƐǇŶƚŽƉŝĐƐƉĞĐŝĞƐĐŽŵƉůĞǆƵƐŝŶŐŵŝƚŽĐŚŽŶĚƌŝĂůĂŶĚŶƵĐůĞĂƌ
ŵĂƌŬĞƌƐ͗ƚŚĞďƌŽŽĚŝŶŐďƌŝƚƚůĞƐƚĂƌ͕ŵƉŚŝƉŚŽůŝƐƐƋƵĂŵĂƚĂ;KƉŚŝƵƌŽŝĚĞĂͿ͘
DŽůĞĐƵůĂƌĐŽůŽŐǇϭϳ͗ϭϳϯϮͲϭϳϰϰ
ŽƐĐŚ/͕ĞĂƵĐŚĂŵƉ<͕^ƚĞĞůĞD͕WĞĂƌƐĞ:^;ϭϵϴϳͿĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕ŵĞƚĂŵŽƌƉŚŽƐŝƐ͕
ĂŶĚƐĞĂƐŽŶĂůĂďƵŶĚĂŶĐĞŽĨĞŵďƌǇŽƐĂŶĚůĂƌǀĂĞŽĨƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐƐĞĂƵƌĐŚŝŶ
^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŶĞƵŵĂǇĞƌŝ͘dŚĞŝŽůŽŐŝĐĂůƵůůĞƚŝŶϭϳϯ͗ϭϮϲͲϭϯϱ
ϭϮϳ

ƌĞǇd͕'Ƶƚƚ:;ϭϵϵϭͿdŚĞŐĞŶƵƐ^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐ;ĐŚŝŶŽĚĞƌŵĂƚĂ͗ĐŚŝŶŽŝĚĞĂͿŽŶƚŚĞ
tĞĚĚĞůů^ĞĂƐŚĞůĨĂŶĚƐůŽƉĞ;ŶƚĂƌĐƚŝĐĂͿ͗ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ͕ĂďƵŶĚĂŶĐĞĂŶĚ
ďŝŽŵĂƐƐ͘WŽůĂƌŝŽůŽŐǇϭϭ͗ϮϮϳͲϮϯϮ
ƌĞǇd͕WĞĂƌƐĞ:͕ĂƐĐŚ>͕DĐůŝŶƚŽĐŬ:͕^ůĂƚƚĞƌǇD;ϭϵϵϱͿ'ƌŽǁƚŚĂŶĚƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ
ŽĨ^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŶĞƵŵĂǇĞƌŝ;ĐŚŝŶŽŝĚĞĂ͗ĐŚŝŶŽĚĞƌŵĂƚĂͿŝŶDĐDƵƌĚŽ^ŽƵŶĚ͕
ŶƚĂƌĐƚŝĐĂ͘DĂƌŝŶĞŝŽůŽŐǇϭϮϰ͗ϮϳϵͲϮϵϮ
ƌŽĐŬŝŶŐƚŽŶ^͕WĞĐŬ>^͕dǇůĞƌW;ϮϬϬϳͿ'ĂŵĞƚŽŐĞŶĞƐŝƐĂŶĚŐŽŶĂĚŵĂƐƐĐǇĐůĞƐŝŶ
ƚŚĞĐŽŵŵŽŶĐŝƌĐƵŵƉŽůĂƌŶƚĂƌĐƚŝĐĞĐŚŝŶŽŝĚ^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŶĞƵŵĂǇĞƌŝ͘DĂƌŝŶĞ
ĐŽůŽŐǇWƌŽŐƌĞƐƐ^ĞƌŝĞƐϯϯϬ͗ϭϯϵͲϭϰϳ
ƵƌƚŽŶZ^͕>ĞĞ';ϭϵϵϰͿEƵĐůĞĂƌĂŶĚŵŝƚŽĐŚŽŶĚƌŝĂůŐĞŶĞŐĞŶĞĂůŽŐŝĞƐĂŶĚĂůůŽǌǇŵĞ
ƉŽůǇŵŽƌƉŚŝƐŵƐĂĐƌŽƐƐĂŵĂũŽƌƉǇůŽŐĞŽƉŐƌĂƉŚŝĐďƌĞĂŬŝŶƚŚĞĐŽƉĞƉŽĚ
dŝŐƌŝŽƉƵƐĐĂůŝĨŽƌŶŝĐƵƐ͕͘WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐŽĨƚŚĞEĂƚŝŽŶĂůĐĂĚĞŵǇŽĨ^ĐŝĞŶĐĞƐ
ϵϭ͗ϱϭϵϳͲϱϮϬϭ
ĂůĚĞƌŽŶ/͕WŝƚĂ>͕ƌƵƐĐŝŽƚƚŝ^͕WĂůĂĐŦŶ͕dƵƌŽŶy;ϮϬϭϮͿdŝŵĞĂŶĚƐƉĂĐĞ͗ŐĞŶĞƚŝĐ
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞŽĨƚŚĞĐŽŚŽƌƚƐŽĨƚŚĞĐŽŵŵŽŶƐĞĂƵƌĐŚŝŶWĂƌĂĐĞŶƚƌŽƚƵƐůŝǀŝĚƵƐŝŶ
tĞƐƚĞƌŶDĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞĂŶ͘DĂƌŝŶĞŝŽůŽŐǇϭϱϵ͗ϭϴϳͲϭϵϳ
ĂůĚĞƌŽŶ/͕dƵƌŽŶy;ϮϬϭϬͿdĞŵƉŽƌĂůŐĞŶĞƚŝĐǀĂƌŝĂďŝůŝƚǇŝŶƚŚĞDĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞĂŶ
ĐŽŵŵŽŶƐĞĂƵƌĐŚŝŶWĂƌĂĐĞŶƚƌŽƚƵƐůŝǀŝĚƵƐ͘DĂƌŝŶĞĐŽůŽŐǇWƌŽŐƌĞƐƐ^ĞƌŝĞƐ
ϰϬϴ͗ϭϰϵͲϭϱϵ
ŚĞŶƵŝů͕'ĂƵůƚ͕&ĠƌĂů:ͲW;ϮϬϬϰͿWĂƚĞƌŶŝƚǇĂŶĂůǇƐŝƐŝŶƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐďƌŽŽĚŝŶŐƐĞĂ
ƵƌĐŚŝŶďĂƚƵƐŶŝŵƌŽĚŝ͘ƉŝůŽƚƐƚƵĚǇ͘WŽůĂƌŝŽůŽŐǇϮϳ͗ϭϳϳͲϭϴϮ
ϭϮϴ

ůĂƌŬĞ͕ƌŽŶƐŽŶZ͕ƌĂŵĞ:͕'ŝůŝ:D͕ůĂŬĞ;ϮϬϬϰͿǀŽůƵƚŝŽŶĂŶĚĚŝǀĞƌƐŝƚǇŽĨ
ƚŚĞďĞŶƚŚŝĐĨĂƵŶĂŽĨƚŚĞ^ŽƵƚŚĞƌŶKĐĞĂŶĐŽŶƚŝŶĞŶƚĂůƐŚĞůĨ͘ŶƚĂƌĐƚŝĐ^ĐŝĞŶĐĞ
ϭϲ͗ϱϱϵͲϱϲϴ
ůĞŵĞŶƚD͕WŽƐĂĚĂ͕͘ƌĂŶĚĂůů<;ϮϬϬϬͿd^͗ĂĐŽŵƉƵƚĞƌƉƌŽŐƌĂŵƚŽĞƐƚŝŵĂƚĞ
ŐĞŶĞŐĞŶĞĂůŽŐŝĞƐ͘DŽůĞĐƵůĂƌĐŽůŽŐǇϵ͗ϭϲϱϳͲϭϲϲϬ
ĞŵĂƌĐŚŝD͕ŚŝĂƉƉĞƌŽD͕dĂƚŝĄŶD͕^ĂŚĂĚĞZ;ϮϬϭϬͿWŽƉƵůĂƚŝŽŶŐĞŶĞƚŝĐ
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞŽĨƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐĂƐĐŝĚŝĂŶƉůŝĚŝƵŵĨĂůŬůĂŶĚŝĐƵŵĨƌŽŵ^ĐŽƚŝĂƌĐ
ĂŶĚ^ŽƵƚŚ^ŚĞƚůĂŶĚ/ƐůĂŶĚƐ͘WŽůĂƌŝŽůŽŐǇϯϯ͗ϭϱϲϳͲϭϱϳϲ
şĂǌ͕&ĠƌĂů:W͕ĂǀŝĚ͕^ĂƵĐğĚĞd͕WŽƵůŝŶ;ϮϬϭϭͿǀŽůƵƚŝŽŶĂƌǇƉĂƚŚǁĂǇƐĂŵŽŶŐ
ƐŚĂůůŽǁĂŶĚĚĞĞƉͲƐĞĂĞĐŚŝŶŽŝĚƐŽĨƚŚĞŐĞŶƵƐ^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŝŶƚŚĞ^ŽƵƚŚĞƌŶ
KĐĞĂŶ͘ĞĞƉ^ĞĂZĞƐĞĂƌĐŚWĂƌƚ//͗dŽƉŝĐĂů^ƚƵĚŝĞƐŝŶKĐĞĂŶŽŐƌĂƉŚǇϱϴ͗ϮϬϱͲ
Ϯϭϭ
ƵƌĂŶ^͕WĂůĂĐşŶ͕ĞĐĞƌƌŽD͕dƵƌŽŶy͕'ŝƌŝďĞƚ';ϮϬϬϰͿ'ĞŶĞƚŝĐĚŝǀĞƌƐŝƚǇĂŶĚ
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞŽĨƚŚĞĐŽŵŵĞƌĐŝĂůůǇŚĂƌǀĞƐƚĞĚƐĞĂƵƌĐŚŝŶ
WĂƌĂĐĞŶƚƌŽƚƵƐůŝǀŝĚƵƐ;ĐŚŝŶŽĚĞƌŵĂƚĂ͕ĐŚŝŶŽŝĚĞĂͿ͘DŽůĞĐƵůĂƌĐŽůŽŐǇ
ϭϯ͗ϯϯϭϳʹϯϯϮϴ
ǆĐŽĨĨŝĞƌ>͕>ŝƐĐŚĞƌ,>;ϮϬϭϬͿƌůĞƋƵŝŶƐƵŝƚĞǀĞƌϯ͘ϱ͗ŶĞǁƐĞƌŝĞƐŽĨƉƌŽŐƌĂŵƐƚŽ
ƉĞƌĨŽƌŵƉŽƉƵůĂƚŝŽŶŐĞŶĞƚŝĐƐĂŶĂůǇƐĞƐƵŶĚĞƌ>ŝŶƵǆĂŶĚtŝŶĚŽǁƐ͘DŽůĞĐƵůĂƌ
ĐŽůŽŐǇZĞƐŽƵƌĐĞƐϭϬ͗ϱϲϰʹϱϲϳ
&ƌĞĞůĂŶĚ:Z;ĞĚͿ;ϮϬϬϱͿDŽůĞĐƵůĂƌĐŽůŽŐǇ͕sŽů͘tŝůĞǇΘ^ŽŶƐ>ƚĚ͕͘^ƵƐƐĞǆ͕ŶŐůĂŶĚ͗
,ĂƌƚDt͕^ƵŶĚĂǇ:;ϮϬϬϳͿdŚŝŶŐƐĨĂůůĂƉĂƌƚ͗ďŝŽůŽŐŝĐĂůƐƉĞĐŝĞƐĨŽƌŵƵŶĐŽŶŶĞĐƚĞĚ
ƉĂƌƐŝŵŽŶǇŶĞƚǁŽƌŬƐ͘ŝŽůŽŐǇ>ĞƚƚĞƌƐϯ͗ϱϬϵͲϱϭϮ
ϭϮϵ

,ĂƐĞŐĂǁĂD͕<ŝƐŚŝŶŽ<͕zĂŶŽd;ϭϵϴϱͿĂƚŝŶŐƚŚĞŚƵŵĂŶͲĂƉĞƐƉůŝƚƚŝŶŐďǇĂ
ŵŽůĞĐƵůĂƌĐůŽĐŬŽĨŵŝƚŽĐŚŽŶĚƌŝĂůE͘:ŽƵƌŶĂůŽĨDŽůĞĐƵůĂƌǀŽůƵƚŝŽŶ
ϮϮ͗ϭϲϬͲϭϳϰ
,ĞďĞƌƚWE͕ZĂƚŶĂƐŝŶŐŚĂŵ^͕ĚĞtĂĂƌĚ:Z;ϮϬϬϯͿĂƌĐŽĚŝŶŐĂŶŝŵĂůůŝĨĞ͗ĐǇƚŽĐŚƌŽŵĞ
ĐŽǆŝĚĂƐĞƐƵďƵŶŝƚϭĚŝǀĞƌŐĞŶĐĞƐĂŵŽŶŐĐůŽƐĞůǇƌĞůĂƚĞĚƐƉĞĐŝĞƐ͘WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ
ŽĨƚŚĞZŽǇĂů^ŽĐŝĞƚǇŽĨ>ŽŶĚŽŶ͗ŝŽůŽŐŝĐĂů^ĐŝĞŶĐĞƐϮϳϬ͗^ϵϲͲ^ϵϵ
,ĞŝŵĞŝĞƌ͕>ĂǀĞƌǇ^͕^ĞǁĞůůD;ϮϬϭϬͿhƐŝŶŐEďĂƌĐŽĚŝŶŐĂŶĚƉŚǇůŽŐĞŶĞƚŝĐƐƚŽ
ŝĚĞŶƚŝĨǇŶƚĂƌĐƚŝĐŝŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞůĂƌǀĂĞ͗>ĞƐƐŽŶƐĨƌŽŵĂůĂƌŐĞƐĐĂůĞƐƚƵĚǇ͘
DĂƌŝŶĞ'ĞŶŽŵŝĐƐϯ͗ϭϲϱͲϭϳϳ
,ĞůĚ;ϮϬϬϯͿDŽůĞĐƵůĂƌĞǀŝĚĞŶĐĞĨŽƌĐƌǇƉƚŝĐƐƉĞĐŝĂƚŝŽŶǁŝƚŚŝŶƚŚĞǁŝĚĞƐƉƌĞĂĚ
ŶƚĂƌĐƚŝĐĐƌƵƐƚĂĐĞĂŶĞƌĂƚŽƐĞƌŽůŝƐƚƌŝůŽďŝƚŽŝĚĞƐ;ƌƵƐƚĂĐĞĂ͕/ƐŽƉŽĚĂͿ͘/Ŷ͗
,ƵŝƐŬĞƐ,>͕'ŝĞƐŬĞƐtt͕ZŽǌĞŵĂ:͕^ĐŚŽƌŶŽZD>͕ǀĂŶĚĞƌsŝĞƐ^D͕tŽůĨĨ
t:;ĞĚƐͿŶƚĂƌĐƚŝĐďŝŽůŽŐǇŝŶĂŐůŽďĂůĐŽŶƚĞǆƚ͕>ĞŝĚĞŶ͗ĂĐŬŚƵǇƐ͗ϭϯϱͲϭϯϵ
,ĞůĚ͕tĂŐĞůĞ:Ͳ,;ϮϬϬϱͿƌǇƉƚŝĐƐƉĞĐŝĂƚŝŽŶŝŶƚŚĞŐŝĂŶƚŶƚĂƌĐƚŝĐŝƐŽƉŽĚ
'ůǇƉƚŽŶŽƚƵƐĂŶƚĂƌĐƚŝĐƵƐ;/ƐŽƉŽĚĂ͗sĂůǀŝĨĞƌĂ͗ŚĂĞƚŝůŝŝĚĂĞͿ͘^ĐŝĞŶƚŝĂDĂƌŝŶĂ
ϲϵ͗ϭϳϱͲϭϴϭ
,ĞůŵƵƚŚ͕sĞŝƚ͕Z͘Z͕͘,ŽůďĞƌƚŽŶ͕Z͕͘;ϭϵϵϰͿ>ŽŶŐĚŝƐƚĂŶĐĞĚŝƐƉĞƌƐĂůŽĨĂƐƵďĂŶƚĂƌĐƚŝĐ
ďƌŽŽĚŝŶŐďŝǀĂůǀĞ;'ĂŝŵĂƌĚŝĂƚƌĂƉĞƐŝŶĂͿďǇŬĞůƉͲƌĂĨƚŝŶŐ͘DĂƌŝŶĞŝŽůŽŐǇ
ϭϮϬ͗ϰϮϭͲϰϮϲ
,ŝŐŚƐŵŝƚŚZ;ϭϵϴϱͿ&ůŽĂƚŝŶŐĂŶĚĂůŐĂůƌĂĨƚŝŶŐĂƐƉŽƚĞŶƚŝĂůĚŝƐƉĞƌƐĂůŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐŝŶ
ďƌŽŽĚŝŶŐŝŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞƐ͘DĂƌŝŶĞĐŽůŽŐǇWƌŽŐƌĞƐƐ^ĞƌŝĞƐ͗ϭϲϵͲϭϳϵ
ϭϯϬ

,ŽĨĨŵĂŶ:/͕ůĂƌŬĞ͕ůĂƌŬD^͕&ƌĞƚǁĞůůW͕WĞĐŬ>^;ϮϬϭϮͿhŶĞǆƉĞĐƚĞĚĨŝŶĞͲƐĐĂůĞ
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞŝŶĂďƌŽĂĚĐĂƐƚͲƐƉĂǁŶŝŶŐĂŶƚĂƌĐƚŝĐŵĂƌŝŶĞŵŽůůƵƐĐ͘
W>Ž^KŶĞϳ͗ĞϯϮϰϭϱ͘ĚŽŝ͗ϯϮϰϭϬ͘ϯϭϯϳϭͬũŽƵƌŶĂů͘ƉŽŶĞ͘ϬϬϯϮϰϭϱ
,ŽĨĨŵĂŶ:/͕ůĂƌŬĞ͕>ŝŶƐĞ<͕WĞĐŬ>^;ϮϬϭϭͿĨĨĞĐƚƐŽĨďƌŽŽĚŝŶŐĂŶĚďƌŽĂĚĐĂƐƚŝŶŐ
ƌĞƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞŵŽĚĞƐŽŶƚŚĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶŐĞŶĞƚŝĐƐƚƌƵĐƚƵƌĞŽĨƚǁŽŶƚĂƌĐƚŝĐ
ŐĂƐƚƌŽƉŽĚŵŽůůƵƐĐƐ͘DĂƌŝŶĞŝŽůŽŐǇϭϱϴ͗ϮϴϳʹϮϵϲ
,ƵĞůƐĞŶďĞĐŬ:W͕ZŽŶƋƵŝƐƚ&;ϮϬϬϭͿDZz^͗ĂǇĞƐŝĂŶŝŶĨĞƌĞŶĐĞŽĨƉŚǇůŽŐĞŶǇ͘͘
ŝŽŝŶĨŽƌŵĂƚŝĐƐϭϳ͗ϳϱϰͲϳϱϱ
,ƵŶƚĞƌZ>͕,ĂůĂŶǇĐŚ<D;ϮϬϬϴͿǀĂůƵĂƚŝŶŐĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇŝŶƚŚĞďƌŽŽĚŝŶŐďƌŝƚƚůĞƐƚĂƌ
ƐƚƌŽƚŽŵĂĂŐĂƐƐŝǌŝŝĂĐƌŽƐƐƚŚĞƌĂŬĞWĂƐƐĂŐĞŝŶƚŚĞ^ŽƵƚŚĞƌŶKĐĞĂŶ͘
:ŽƵƌŶĂůŽĨ,ĞƌĞĚŝƚǇϵϵ͗ϭϯϳͲϭϰϴ
,ƵŶƚĞƌZ>͕,ĂůĂŶǇĐŚ<D;ϮϬϭϬͿWŚǇůŽŐĞŽŐƌĂƉŚǇŽĨƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐƉůĂŶŬƚŽƚƌŽƉŚŝĐ
ďƌŝƚƚůĞƐƚĂƌKƉŚŝŽŶŽƚƵƐǀŝĐƚŽƌŝĂĞƌĞǀĞĂůƐŐĞŶĞƚŝĐƐƚƌƵĐƚƵƌĞŝŶĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚǁŝƚŚ
ĞĂƌůǇůŝĨĞŚŝƐƚŽƌǇ͘DĂƌŝŶĞŝŽůŽŐǇϭϱϳ͗ϭϲϵϯʹϭϳϬϰ
/W;ϮϬϬϭͿ^ǇŶƚŚĞƐŝƐZĞƉŽƌƚ͘ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶŽĨǁŽƌŬŝŶŐŐƌŽƵƉƐ/͕//ĂŶĚ///ƚŽƚŚĞ
ƚŚŝƌĚĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƌĞƉŽƌƚŽĨƚŚĞŝŶƚĞƌŐŽǀĞƌŶŵŶĞƚĂůƉĂŶĞůŽŶĐůŝŵĂƚĞĐŚĂŶŐĞ͘
/Ŷ͗tĂƚƐŽŶZd;ĞĚͿ͘ĂŵďƌŝĚŐĞhŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ĂŵďƌŝĚŐĞ͕hŶŝƚĞĚ<ŝŶŐĚŽŵĂŶĚ
EĞǁzŽƌŬ͕Ez͕h^
/Ƶƌŝs͕WĂƚƚŝ&W͕WƌŽĐĂĐĐŝŶŝ';ϮϬϬϳͿWŚǇůŽŐĞŽŐƌĂƉŚǇŽĨƚŚĞƐĞĂƵƌĐŚŝŶWĂƌĂĐĞŶƚƌŽƚƵƐ
ůŝǀŝĚƵƐ;>ĂŵĂƌĐŬͿ;ĐŚŝŶŽĚĞƌŵĂƚĂ͗ĐŚŝŶŽŝĚĞĂͿ͗ĨŝƌƐƚŝŶƐŝŐŚƚƐĨƌŽŵƚŚĞ^ŽƵƚŚ
dǇƌƌŚĞŶŝĂŶ^ĞĂĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐŝŶ,ǇĚƌŽďŝŽůŽŐǇϭϵϯ͗ϳϳͲϴϰ
ϭϯϭ

<ŝŵƵƌĂD;ϭϵϴϭͿƐƚŝŵĂƚŝŽŶŽĨĞǀŽůƵƚŝŽŶĂƌǇĚŝƐƚĂŶĐĞƐďĞƚǁĞĞŶŚŽŵŽůŽŐŽƵƐ
ŶƵĐůĞŽƚŝĚĞƐĞƋƵĞŶĐĞƐ͘WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐŽĨƚŚĞEĂƚŝŽŶĂůĐĂĚĞŵǇŽĨ^ĐŝĞŶĐĞƐŽĨ
ƚŚĞhŶŝƚĞĚ^ƚĂƚĞƐŽĨŵĞƌŝĐĂϳϴ
<ƌĂďďĞ<͕>ĞĞƐĞ&͕DĂǇĞƌ͕dŽůůƌŝĂŶZ͕,ĞůĚ;ϮϬϭϬͿƌǇƉƚŝĐŵŝƚŽĐŚŽŶĚƌŝĂůůŝŶĞĂŐĞƐ
ŝŶƚŚĞǁŝĚĞƐƉƌĞĂĚƉǇĐŶŽŐŽŶŝĚŽůŽƐƐĞŶĚĞŝƐŵĞŐĂůŽŶǇǆ;,ŽĞŬ͕ϭϴϴϭͿĨƌŽŵ
ŶƚĂƌĐƚŝĐĂŶĚ^ƵďĂŶƚĂƌĐƚŝĐǁĂƚĞƌƐ͘WŽůĂƌŝŽůŽŐǇϯϯ͗ϮϴϭͲϮϵϮ
<ƌŽŚ;ϮϬϭϭͿWƐĞƵĚĂďĂƚƵƐ<ŽĞŚůĞƌ͕ϭϵϭϭ͘/Ŷ͗<ƌŽŚ͕͘ΘDŽŽŝ͕Z͘;ϮϬϭϬͿtŽƌůĚ
ĐŚŝŶŽŝĚĞĂĂƚĂďĂƐĞ͘ĐĐĞƐƐĞĚƚŚƌŽƵŐŚ͗tŽƌůĚZĞŐŝƐƚĞƌŽĨDĂƌŝŶĞ^ƉĞĐŝĞƐ
ĂƚŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŵĂƌŝŶĞƐƉĞĐŝĞƐ͘ŽƌŐͬĂƉŚŝĂ͘ƉŚƉ͍ƉсƚĂǆĚĞƚĂŝůƐΘŝĚсϱϭϮϵϰϯ͘
ĐĐĞƐƐĞĚϭϰͲϭϭͲϮϬϭϭ͘
<ƌŽŚ͕^ŵŝƚŚ;ϮϬϭϬͿdŚĞƉŚǇůŽŐĞŶǇĂŶĚĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶŽĨƉŽƐƚͲWĂůĂĞŽǌŽŝĐ
ĞĐŚŝŶŽŝĚƐ͘:ŽƵƌŶĂůŽĨ^ǇƐƚĞŵĂƚŝĐWĂůĂĞŽŶƚŽůŽŐǇϴ͗ϭϰϳͲϮϭϮ
>ĞĚŽƵǆ:͕dĂƌŶŽǁƐŬĂ<͕'ĠƌĂƌĚ<͕>ŚƵŝůůŝĞƌ͕:ĂĐƋƵĞŵŝŶ͕tĞǇĚŵĂŶŶ͕&ĠƌĂů:W͕
ŚĞŶƵŝů;ϮϬϭϮͿ&ŝŶĞͲƐĐĂůĞƐƉĂƚŝĂůŐĞŶĞƚŝĐƐƚƌƵĐƚƵƌĞŝŶƚŚĞďƌŽŽĚŝŶŐƐĞĂ
ƵƌĐŚŝŶďĂƚƵƐĐŽƌĚĂƚƵƐƐƵŐŐĞƐƚƐǀƵůŶĞƌĂďŝůŝƚǇŽĨƚŚĞ^ŽƵƚŚĞƌŶKĐĞĂŶŵĂƌŝŶĞ
ŝŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞƐĨĂĐŝŶŐŐůŽďĂůĐŚĂŶŐĞ͘WŽůĂƌŝŽůŽŐǇϯϱ͗ϲϭϭͲϲϮϯ
>ĞĞz,͕^ŽŶŐD͕>ĞĞ^͕>ĞŽŶZ͕'ŽĚŽǇ^K͕ĂŶĞƚĞ/;ϮϬϬϰͿDŽůĞĐƵůĂƌƉŚǇůŽŐĞŶǇĂŶĚ
ĚŝǀĞƌŐĞŶĐĞƚŝŵĞŽĨƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐƐĞĂƵƌĐŚŝŶ;^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŶĞƵŵĂǇĞƌŝͿŝŶ
ƌĞůĂƚŝŽŶƚŽƚŚĞ^ŽƵƚŚŵĞƌŝĐĂŶƐĞĂƵƌĐŚŝŶƐ͘ŶƚĂƌĐƚŝĐ^ĐŝĞŶĐĞϭϲϮϵʹϯϲ
>ĞĞƐĞ&͕ŐƌĂǁĂů^͕,ĞůĚ;ϮϬϭϬͿ>ŽŶŐͲĚŝƐƚĂŶĐĞŝƐůĂŶĚŚŽƉƉŝŶŐǁŝƚŚŽƵƚĚŝƐƉĞƌƐĂů
ƐƚĂŐĞƐ͗ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƚŝŽŶĂĐƌŽƐƐŵĂũŽƌǌŽŽŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐďĂƌƌŝĞƌƐŝŶĂ^ŽƵƚŚĞƌŶ
KĐĞĂŶŝƐŽƉŽĚ͘EĂƚƵƌǁŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚĞŶϵϳ͗ϱϴϯͲϱϵϰ
ϭϯϮ

>ĞƐƐŝŽƐ,͕<ĂŶĞ:͕ZŽďĞƌƚƐŽŶZ;ϮϬϬϯͿWŚǇůŽŐĞŽŐƌĂƉŚǇŽĨƚŚĞƉĂŶƚƌŽƉŝĐĂůƐĞĂ
ƵƌĐŚŝŶdƌŝƉŶĞƵƐƚĞƐ͗ĐŽŶƚƌĂƐƚŝŶŐƉĂƚƚĞƌŶƐŽĨƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞďĞƚǁĞĞŶ
ŽĐĞĂŶƐ͘ǀŽůƵƚŝŽŶϱϳ͗ϮϬϮϲͲϮϬϯϲ
>ĞƐƐŝŽƐ,͕<ĞƐƐŝŶŐ͕ZŽďĞƌƚƐŽŶZ͕KĂƵůĂǇ';ϭϵϵϵͿWŚǇůŽŐĞŽŐƌĂƉŚǇŽĨƚŚĞ
ƉĂŶƚƌŽƉŝĐĂůƐĞĂƵƌĐŚŝŶƵĐŝĚĂƌŝƐŝŶƌĞůĂƚŝŽŶƚŽůĂŶĚďĂƌƌŝĞƌƐĂŶĚŽĐĞĂŶ
ĐƵƌƌĞŶƚƐ͘ǀŽůƵƚŝŽŶϱϯ͗ϴϬϲͲϴϭϳ
>ŝŶƐĞ<͕'ƌŝĨĨŝƚŚƐ,:͕ĂƌŶĞƐ<͕ůĂƌŬĞ;ϮϬϬϲͿŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚǇĂŶĚďŝŽŐĞŽŐƌĂƉŚǇŽĨ
ŶƚĂƌĐƚŝĐĂŶĚƐƵďͲŶƚĂƌĐƚŝĐŵŽůůƵƐĐĂ͘ĞĞƉͲ^ĞĂZĞƐĞĂƌĐŚ//ϱϯ͗ϵϴϱʹϭϬϬϴ
>ŽĐŬŚĂƌƚ^͕KΖ>ŽƵŐŚůŝŶWD͕dƵƚĞƌĂW;ϭϵϵϰͿƌŽŽĚͲƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶĂŶĚĚŝǀĞƌƐŝƚǇŝŶ
ĞĐŚŝŶŽŝĚƐĨƌŽŵWƌǇĚǌĂǇ͕ŶƚĂƌĐƚŝĐĂ͘/Ŷ͗ĂǀŝĚ;ĞĚͿĐŚŝŶŽĚĞƌŵƐƚŚƌŽƵŐŚ
dŝŵĞ͘ĂůŬĞŵĂ͕ZŽƚƚĞƌĚĂŵ͗ϳϰϵͲϳϱϲ
DĐĂƌƚŶĞǇD͕<ĞůůĞƌ'͕>ĞƐƐŝŽƐ,;ϮϬϬϬͿŝƐƉĞƌƐĂůďĂƌƌŝĞƌƐŝŶƚƌŽƉŝĐĂůŽĐĞĂŶƐĂŶĚ
ƐƉĞĐŝĂƚŝŽŶŝŶƚůĂŶƚŝĐĂŶĚĞĂƐƚĞƌŶWĂĐŝĨŝĐƐĞĂƵƌĐŚŝŶƐŽĨƚŚĞŐĞŶƵƐ
ĐŚŝŶŽŵĞƚƌĂ͘DŽůĞĐƵůĂƌĐŽůŽŐǇϵ͗ϭϯϵϭʹϭϰϬϬ
DĐůŝŶƚŽĐŬ:;ϭϵϵϰͿdƌŽƉŚŝĐďŝŽůŽŐǇŽĨĂŶƚĂƌĐƚŝĐƐŚĂůůŽǁͲǁĂƚĞƌĞĐŚŝŶŽĚĞƌŵƐ͘
DĂƌŝŶĞĐŽůŽŐǇWƌŽŐƌĞƐƐ^ĞƌŝĞƐϭϭϭ͗ϭϵϭͲϮϬϮ
DŝůůĞƌ<:͕ǇƌĞ:;ϮϬϬϴͿWŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞŝƐŶŽƚĂƐŝŵƉůĞĨƵŶĐƚŝŽŶŽĨ
ƌĞƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞŵŽĚĞĂŶĚůĂƌǀĂůƚǇƉĞ͗ŝŶƐŝŐŚƚƐĨƌŽŵƚƌŽƉŝĐĂůĐŽƌĂůƐ͘:ŽƵƌŶĂůŽĨ
ŶŝŵĂůĐŽůŽŐǇϳϳ͗ϳϭϯͲϳϮϰ
DŝůůĞƌ<:͕DĂǇŶĂƌĚd͕DƵŶĚǇE;ϮϬϬϵͿ'ĞŶĞƚŝĐĚŝǀĞƌƐŝƚǇĂŶĚŐĞŶĞĨůŽǁŝŶ
ĐŽůůĂƉƐĞĚĂŶĚŚĞĂůƚŚǇĂďĂůŽŶĞĨŝƐŚĞƌŝĞƐ͘DŽůĞĐƵůĂƌĐŽůŽŐǇϭϴ͗ϮϬϬͲϮϭϭ
DŝůůĞƌ<:͕ZŽǁĚĞŶ͕tŝůůŝĂŵƐ͕,ćƵƐƐĞƌŵĂŶŶs;ϮϬϭϭͿKƵƚŽĨƚŚĞŝƌĚĞƉƚŚ͍
/ƐŽůĂƚĞĚĚĞĞƉƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŽĨƚŚĞĐŽƐŵŽƉŽůŝƚĂŶĐŽƌĂůĞƐŵŽƉŚǇůůƵŵ
ϭϯϯ

ĚŝĂŶƚŚƵƐŵĂǇďĞŚŝŐŚůǇǀƵůŶĞƌĂďůĞƚŽĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůĐŚĂŶŐĞ͘W>Ž^KŶĞ
ϲ͗ĞϭϵϬϬϰ
DŽƌƚĞŶƐĞŶd,;ϭϵϱϭͿ^ƉĂƚĂŶŐŽŝĚĂ//͘ŵƉŚŝƐƚĞƌŶĂƚĂ//͕^ƉĂƚĂŶŐŝĚĂĞ͕>ŽǀĞŶŝŝĚĂĞ͕
WĞƌŝĐŽƐŵŝĚĂĞ͕^ĐŚŝǌĂƐƚĞƌŝĚĂĞ͕ƌŝƐƐŝĚĂĞ͘DŽŶŽŐƌĂƉŚŽĨƚŚĞĐŚŝŶŽŝĚĞĂ͕͘
sŽůϮ͘ZĞŝƚǌĞů͕ŝŶĂŵĂƌĐĂ͕ŽƉĞŶŚĂŐƵĞ͗
EŝĐŽů^͕WĂƵůǇd͕ŝŶĚŽĨĨE>͕tƌŝŐŚƚ^͕dŚŝĞůĞ͕,ŽƐŝĞ't͕^ƚƌƵƚƚŽŶW'͕tŽĞŚůĞƌ
;ϮϬϬϬͿKĐĞĂŶĐŝƌĐƵůĂƚŝŽŶŽĨĨĞĂƐƚŶƚĂƌĐƚŝĐĂĂĨĨĞĐƚƐĞĐŽƐǇƐƚĞŵƐƚƌƵĐƚƵƌĞĂŶĚ
ƐĞĂͲŝĐĞĞǆƚĞŶƚ͘EĂƚƵƌĞϰϬϲ͗ϱϬϰͲϱϬϳ
WĂůŵĂ͕WŽƵůŝŶ͕^ŝůǀĂD͕^ĂŶDĂƌƚşŶZ͕DƵŹŽǌ͕şĂǌ;ϮϬϬϳͿŶƚĂƌĐƚŝĐƐŚĂůůŽǁ
ƐƵďƚŝĚĂůĞĐŚŝŶŽĚĞƌŵƐ͗ŝƐƚŚĞĞĐŽůŽŐŝĐĂůƐƵĐĐĞƐƐŽĨďƌŽĂĚĐĂƐƚĞƌƐƌĞůĂƚĞĚƚŽŝĐĞ
ĚŝƐƚƵƌďĂŶĐĞ͍WŽůĂƌŝŽůŽŐǇϯϬ͗ϯϰϯͲϯϱϬ
WĂůƐďƆůůW:͕ĞǲƌƵďĞD͕ůůĞŶĚŽƌĨ&t;ϮϬϬϲͿ/ĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶŽĨŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚƵŶŝƚƐ
ƵƐŝŶŐƉŽƉƵůĂƚŝŽŶŐĞŶĞƚŝĐĚĂƚĂ͘dZE^ŝŶĐŽůŽŐǇĂŶĚǀŽůƵƚŝŽŶϮϮ͗ϭϮͲϭϲ
WĂůƵŵďŝ^Z;ϭϵϵϲͿEƵĐůĞŝĐĂĐŝĚƐ//͗ƚŚĞƉŽůǇŵĞƌĂƐĞĐŚĂŝŶƌĞĂĐƚŝŽŶ͘/Ŷ͗,ŝůůŝƐDD͕
DĂďůĞ<;ĞĚͿDŽůĞĐƵůĂƌ^ǇƐƚĞŵĂƚŝĐƐ͘^ŝŶĂƵĞƌΘƐƐŽĐŝĂƚĞƐ/ŶĐ͕͘^ƵŶĚĞƌůĂŶĚ͕
DĂƐƐĂĐŚƵƐĞƚƚƐ͗ϮϬϱʹϮϰϳ
WĂůƵŵďŝ^Z;ϮϬϬϯͿWŽƉƵůĂƚŝŽŶŐĞŶĞƚŝĐƐ͕ĚĞŵŽŐƌĂƉŚŝĐĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇ͕ĂŶĚƚŚĞĚĞƐŝŐŶŽĨ
ŵĂƌŝŶĞƌĞƐĞƌǀĞƐ͘ĐŽůŽŐŝĐĂůƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐϭϯ͗^ϭϰϲʹ^ϭϱϴ
WĞĂƌƐĞ:͕DĐůŝŶƚŽĐŬ:͕ŽƐĐŚ/;ϭϵϵϭͿZĞƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶŽĨŶƚĂƌĐƚŝĐďĞŶƚŚŝĐŵĂƌŝŶĞ
ŝŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞƐ͗ƚĞŵƉŽƐ͕ŵŽĚĞƐ͕ĂŶĚƚŝŵŝŶŐ͘ŵĞƌŝĐĂŶŽŽůŽŐŝƐƚϯϭ͗ϲϱͲϴϬ
WĞĂƌƐĞ:^͕DĐůŝŶƚŽĐŬ:;ϭϵϵϬͿĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶŽĨƌĞƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶďǇƚŚĞďƌŽŽĚŝŶŐ
ƐƉĂƚĂŶŐŽŝĚĞĐŚŝŶŽŝĚƐďĂƚƵƐƐŚĂĐŬůĞƚŽŶŝĂŶĚ͘ŶŝŵƌŽĚŝŝŶDĐDƵƌĚŽ^ŽƵŶĚ͕
ŶƚĂƌĐƚŝĐĂ͘/ŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞZĞƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶĂŶĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚϭϳ͗ϭϴϭͲϭϵϭ
ϭϯϰ

WŽƐĂĚĂ;ϮϬϬϴͿũDŽĚĞůdĞƐƚ͗ƉŚǇůŽŐĞŶĞƚŝĐŵŽĚĞůĂǀĞƌĂŐŝŶŐ͘DŽůĞĐƵůĂƌŝŽůŽŐǇĂŶĚ
ǀŽůƵƚŝŽŶϮϱ͗ϭϮϱϯͲϭϮϱϲ͘
WŽƵůŝŶ͕&ĠƌĂů:ͲW;ϭϵϵϴͿŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐŽĨďƌŽŽĚƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶŝŶƚŚĞĚŝǀĞƌƐŝƚǇŽĨ
ĂŶƚĂƌĐƚŝĐĞĐŚŝŶŽŝĚƐ͘KĐĞĂŶŝƐϮϰ͗ϭϱϵͲϭϴϴ
WŽƵůŝŶ͕&ĞƌĂů:W;ϭϵϵϲͿtŚǇĂƌĞƚŚĞƌĞƐŽŵĂŶǇƐƉĞĐŝĞƐŽĨďƌŽŽĚŝŶŐŶƚĂƌĐƚŝĐ
ĐŚŝŶŽŝĚƐ͍ǀŽůƵƚŝŽŶϱϬ͗ϴϮϬͲϴϯϬ
WŽƵůŝŶ͕WĂůŵĂd͕&ĠƌĂů:ͲW;ϮϬϬϮͿǀŽůƵƚŝŽŶĂƌǇǀĞƌƐƵƐĞĐŽůŽŐŝĐĂůƐƵĐĐĞƐƐŝŶ
ŶƚĂƌĐƚŝĐďĞŶƚŚŝĐŝŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞƐ͘dƌĞŶĚƐŝŶĐŽůŽŐǇĂŶĚǀŽůƵƚŝŽŶϭϳ͗ϮϭϴͲϮϮϮ
ZĂƵƉĂĐŚD:͕tćŐĞůĞ:t;ϮϬϬϲͿŝƐƚŝŶŐƵŝƐŚŝŶŐĐƌǇƉƚŝĐƐƉĞĐŝĞƐŝŶŶƚĂƌĐƚŝĐƐĞůůŽƚĂ
;ƌƵƐƚĂĐĞĂ͗/ƐŽƉŽĚĂͿͲĂƉƌĞůŝŵŝŶĂƌǇƐƚƵĚǇŽĨŵŝƚŽĐŚŽŶĚƌŝĂůEŝŶ
ĐĂŶƚŚĂƐƉŝĚŝĂĚƌǇŐĂůƐŬŝŝ͘ŶƚĂƌĐƚŝĐ^ĐŝĞŶĐĞϭϴ͗ϭϵϭʹϭϵϴ
ZĞĞď͕ǀŝƐĞ:;ϭϵϵϬͿŐĞŶĞƚŝĐĚŝƐĐŽŶƚŝŶƵŝƚǇŝŶĂĐŽŶƚŝŶƵŽƐůǇĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ
ƐƉĞĐŝĞƐ͗ŵŝƚŽĐŚŽŶĚƌŝĂůEŝŶƚŚĞŵĞƌŝĐĂŶŽǇƐƚĞƌƌĂƐƐŽƐƚƌĞĂǀŝƌŐŝŶŝĐĂ͘
'ĞŶĞƚŝĐƐϭϮϰ͗ϯϵϳͲϰϬϲ
ZŽǌĞŶ^͕^ŬĂůĞƚƐŬǇ,;ϭϵϵϵͿWƌŝŵĞƌϯŽŶƚŚĞtttĨŽƌŐĞŶĞƌĂůƵƐĞƌƐĂŶĚĨŽƌ
ďŝŽůŽŐŝƐƚƉƌŽŐƌĂŵŵĞƌƐ͘DĞƚŚŽĚƐŝŶDŽůĞĐƵůĂƌŝŽůŽŐǇϭϯϮ͗ϯϲϱͲϯϴϲ
^ĐŚŝŶŶĞƌ'K͕DĐůŝŶƚŽĐŬ:;ϭϵϵϯͿ^ƚƌƵĐƚƵƌĂůĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐŽĨŵĂƌƐƵƉŝĂůďƌŽŽĚ
ƉŽƵĐŚĞƐŽĨƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐƐĞĂƵƌĐŚŝŶƐďĂƚƵƐŶŝŵƌŽĚŝĂŶĚďĂƚƵƐƐŚĂĐŬůĞƚŽŶŝ
;ĐŚŝŶŽŝĚĞĂ͗^ƉĂƚĂŶŐŽŝĚĂͿ͘:ŽƵƌŶĂůŽĨDŽƌƉŚŽůŽŐǇϮϭϲ͗ϳϵͲϵϯ
^ŚĞƌŵĂŶ,͕,ƵŶƚ͕ǇƌĞ:;ϮϬϬϴͿ/ƐůŝĨĞŚŝƐƚŽƌǇĂďĂƌƌŝĞƌƚŽĚŝƐƉĞƌƐĂů͍
ŽŶƚƌĂƐƚŝŶŐƉĂƚƚĞƌŶƐŽĨŐĞŶĞƚŝĐĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŽŶĂůŽŶŐĂŶŽĐĞĂŶŽŐƌĂƉŚŝĐĂůůǇ
ĐŽŵƉůĞǆĐŽĂƐƚ͘ŝŽůŽŐŝĐĂů:ŽƵƌŶĂůŽĨƚŚĞ>ŝŶŶĞĂŶ^ŽĐŝĞƚǇϵϱ͗ϭϬϲʹϭϭϲ
ϭϯϱ

^ƉŽŶĞƌZ͕ZŽǇD^;ϮϬϬϮĂͿWŚǇůŽŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂŶĂůǇƐŝƐŽĨƚŚĞďƌŽŽĚŝŶŐďƌŝƚƚůĞƐƚĂƌ
ŵƉŚŝƉŚŽůŝƐƐƋƵĂŵĂƚĂ;ĐŚŝŶŽĚĞƌŵĂƚĂͿĂůŽŶŐƚŚĞĐŽĂƐƚŽĨEĞǁĞĂůĂŶĚ
ƌĞǀĞĂůƐŚŝŐŚĐƌǇƉƚŝĐŐĞŶĞƚŝĐǀĂƌŝĂƚŝŽŶĂŶĚĐƌǇƉƚŝĐĚŝƐƉĞƌƐĂůƉŽƚĞŶƚŝĂů͘
ǀŽůƵƚŝŽŶϱϲ͗ϭϵϱϰʹϭϵϲϳ
^ƚĂŶǁĞůůͲ^ŵŝƚŚ͕WĞĐŬ>^;ϭϵϵϴͿdĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞĂŶĚĞŵďƌǇŽŶŝĐĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚŝŶ
ƌĞůĂƚŝŽŶƚŽƐƉĂǁŶŝŶŐĂŶĚĨŝĞůĚŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞŽĨůĂƌǀĂĞŽĨƚŚƌĞĞĂŶƚĂƌĐƚŝĐ
ĞĐŚŝŶŽĚĞƌŵƐ͘dŚĞŝŽůŽŐŝĐĂůƵůůĞƚŝŶϭϵϰ͗ϰϰͲϱϮ
^ƚŽĐŬůĞǇ͕^ŵŝƚŚ͕>ŝƚƚůĞǁŽŽĚd͕>ĞƐƐŝŽƐ,͕DĂĐŬĞŶǌŝĞͲŽĚĚƐ:;ϮϬϬϱͿ
WŚǇůŽŐĞŶĞƚŝĐƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐŽĨƐƉĂƚĂŶŐŽŝĚƐĞĂƵƌĐŚŝŶƐ;ĐŚŝŶŽŝĚĞĂͿ͗ƚĂǆŽŶ
ƐĂŵƉůŝŶŐĚĞŶƐŝƚǇĂŶĚĐŽŶŐƌƵĞŶĐĞďĞƚǁĞĞŶŵŽƌƉŚŽůŽŐŝĐĂůĂŶĚŵŽůĞĐƵůĂƌ
ĞƐƚŝŵĂƚĞƐ͘ŽŽůŽŐŝĐĂ^ĐƌŝƉƚĂϯϱ͗ϰϰϳͲϰϲϴ
dĂũŝŵĂ&;ϭϵϴϵͿ^ƚĂƚŝƐƚŝĐĂůŵĞƚŚŽĚĨŽƌƚĞƐƚŝŶŐƚŚĞŶĞƵƚƌĂůŵƵƚĂƚŝŽŶŚǇƉŽƚŚĞƐŝƐďǇ
EƉŽůǇŵŽƌƉŚŝƐŵ͘'ĞŶĞƚŝĐƐϭϮϯ͗ϱϴϱͲϱϵϱ
dĂŵƵƌĂ<͕ƵĚůĞǇ:͕EĞŝD͕<ƵŵĂƌ^;ϮϬϬϳͿD'ϰ͗DŽůĞĐƵůĂƌǀŽůƵƚŝŽŶĂƌǇ
'ĞŶĞƚŝĐƐŶĂůǇƐŝƐ;D'ͿƐŽĨƚǁĂƌĞǀĞƌƐŝŽŶϰ͘Ϭ͘DŽůĞĐƵůĂƌŝŽůŽŐǇĂŶĚ
ǀŽůƵƚŝŽŶϮϰ͗ϭϱϵϲͲϭϱϵϵ
dĞŵďǇE͕DŝůůĞƌ<͕DƵŶĚǇ;ϮϬϬϳͿǀŝĚĞŶĐĞŽĨŐĞŶĞƚŝĐƐƵďĚŝǀŝƐŝŽŶĂŵŽŶŐ
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŽĨďůĂĐŬůŝƉĂďĂůŽŶĞ;,ĂůŝŽƚŝƐƌƵďƌĂ>ĞĂĐŚͿŝŶdĂƐŵĂŶŝĂ͘DĂƌŝŶĞ
ĂŶĚ&ƌĞƐŚǁĂƚĞƌZĞƐĞĂƌĐŚϱϴ͗ϳϯϯͲϳϰϮ
dŚĂƚũĞ^͕,ŝůůĞŶďƌĂŶĚͲ͕>ĂƌƚĞƌZ;ϮϬϬϱͿKŶƚŚĞŽƌŝŐŝŶŽĨŶƚĂƌĐƚŝĐŵĂƌŝŶĞďĞŶƚŚŝĐ
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘dƌĞŶĚƐŝŶĐŽůŽŐǇĂŶĚǀŽůƵƚŝŽŶϮϬ͗ϱϯϰͲϱϰϬ
dŚŽƌŶŚŝůů:͕DĂŚŽŶZ͕EŽƌĞŶďƵƌŐ:/͕,ĂůĂŶǇĐŚ<D;ϮϬϬϴͿKƉĞŶͲŽĐĞĂŶďĂƌƌŝĞƌƐƚŽ
ĚŝƐƉĞƌƐĂů͗ĂƚĞƐƚĐĂƐĞǁŝƚŚƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐWŽůĂƌ&ƌŽŶƚĂŶĚƚŚĞƌŝďďŽŶǁŽƌŵ
ϭϯϲ

WĂƌďŽƌůĂƐŝĂĐŽƌƌƵŐĂƚƵƐ;EĞŵĞƌƚĞĂ͗>ŝŶĞŝĚĂĞͿ͘DŽůĞĐƵůĂƌĐŽůŽŐǇϭϳ͗ϱϭϬϰʹ
ϱϭϭϳ
sĂŝĚǇĂ'͕>ŽŚŵĂŶ:͕DĞŝĞƌZ;ϮϬϭϭͿ^ĞƋƵĞŶĐĞDĂƚƌŝǆ͗ĐŽŶĐĂƚĞŶĂƚŝŽŶƐŽĨƚǁĂƌĞĨŽƌ
ƚŚĞĨĂƐƚĂƐƐĞŵďůǇŽĨŵƵůƚŝͲŐĞŶĞĚĂƚĂƐĞƚƐǁŝƚŚĐŚĂƌĂĐƚĞƌƐĞƚĂŶĚĐŽĚŽŶ
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͘ůĂĚŝƐƚŝĐƐϮϳ͗ϭϳϭͲϭϴϬ
tĂƌĚZ͕,ŽůŵĞƐ,͕K͛,ĂƌĂd;ϮϬϬϴͿEďĂƌĐŽĚŝŶŐĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚĞƐĞĐŚŝŶŽĚĞƌŵ
ƐƉĞĐŝĞƐ͘DŽůĞĐƵůĂƌĐŽůŽŐǇZĞƐŽƵƌĐĞƐϴ͗ϭϮϬϮʹϭϮϭϭ
tŝůƐŽŶE'͕,ƵŶƚĞƌZ>͕>ŽĐŬŚĂƌƚ^:͕,ĂůĂŶǇĐŚ<D;ϮϬϬϳͿDƵůƚŝƉůĞůŝŶĞĂŐĞƐĂŶĚ
ĂďƐĞŶĐĞŽĨƉĂŶŵŝǆŝĂŝŶƚŚĞ͞ĐŝƌĐƵŵƉŽůĂƌ͟ĐƌŝŶŽŝĚWƌŽŵĂĐŚŽĐƌŝŶƵƐ
ŬĞƌŐƵĞůĞŶƐŝƐĨƌŽŵƚŚĞƚůĂŶƚŝĐƐĞĐƚŽƌŽĨŶƚĂƌĐƚŝĐĂ͘DĂƌŝŶĞŝŽůŽŐǇϭϱϮ͗ϴϵϱʹ
ϵϬϰ



ϭϯϳ

ϯ͘ϴ͘ ƉƉĞŶĚŝĐĞƐ
ϯ͘ϴ͘ϭ͘ ƉƉĞŶĚŝǆϭ^ƉĞĐŝĞƐŝŶĐůƵĚĞĚŝŶĂǇĞƐŝĂŶĂŶĂůǇƐŝƐ͕ĂŶĚ
ƌĞůĞǀĂŶƚ'ĞŶďĂŶŬĂĐĐĞƐƐŝŽŶŶƵŵďĞƌƐ


^ƉĞĐŝĞƐ K/ĐĐĞƐƐŝŽŶ
ŶƵŵďĞƌ
ϭϲ^ĐĐĞƐƐŝŽŶ
ŶƵŵďĞƌ
ĐŚŝŶŽĐĂƌĚŝƵŵĐŽƌĚĂƚƵŵ;tŚŽůĞ
ŵŝƚŽĐŚŽŶĚƌŝĂůŐĞŶŽŵĞͿ
EϬϭϯϴϴϭ EϬϭϯϴϴϭ
WĂƌĂƐƚĞƌĚŽĞĚĞƌůĞŝŶŝ :ϲϯϵϵϬϳ :ϲϯϵϴϬϳ
ƌŝƐĂƐƚĞƌůĂƚŝĨƌŽŶƐ ,DϱϰϮϭϭϱ :ϲϯϵϴϬϲ
ƌŝƐĂƐƚĞƌƐŝŵŝůŝƐ :ϲϯϵϵϬϲ͘ϭ Eͬ
ŵƉŚŝƉŶĞƵƐƚĞƐůŽƌŝŽůŝ :ϲϯϵϵϬϱ :ϲϯϵϴϬϰ
ďĂƚƵƐŶŝŵƌŽĚŝ 'hϮϮϳϭϬϭ 'hϮϮϲϵϴϵ
ďĂƚƵƐĐĂǀĞƌŶŽƐƵƐ :ϲϯϵϵϬϰ &ϵϵϵϴϰϭ
ďĂƚƵƐƐŚĂĐŬůĞƚŽŶŝ 'hϮϮϳϭϬϯ 'hϮϮϲϵϵϭ



ϯ͘ϴ͘Ϯ͘ ƉƉĞŶĚŝǆϮ^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŶĞƵŵĂǇĞƌŝƌĞůĞǀĂŶƚ'ĞŶďĂŶŬ
ĂĐĐĞƐƐŝŽŶŶƵŵďĞƌƐ

,ĂƉůŽƚǇƉĞ >ŽĐĂƚŝŽŶ ĐĐĞƐƐŝŽŶŶƵŵďĞƌ
^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŶĞƵŵĂǇĞƌŝ,ĂƉůŽƚǇƉĞ
EϭK/
ŶƚĂƌĐƚŝĐ
WĞŶŝŶƐƵůĂ
,DϰϲϳϮϯϬ͘ϭ

^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŶĞƵŵĂǇĞƌŝ,ĂƉůŽƚǇƉĞ
EϮK/
ŶƚĂƌĐƚŝĐ
WĞŶŝŶƐƵůĂ
,DϰϲϳϮϮϵ͘ϭ

^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŶĞƵŵĂǇĞƌŝ,ĂƉůŽƚǇƉĞ
EϯK/
ŶƚĂƌĐƚŝĐ
WĞŶŝŶƐƵůĂ
,DϰϲϳϮϮϴ͘ϭ

^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŶĞƵŵĂǇĞƌŝ,ĂƉůŽƚǇƉĞ
EϰK/
ŶƚĂƌĐƚŝĐ
WĞŶŝŶƐƵůĂ
,DϰϲϳϮϮϳ͘ϭ

^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŶĞƵŵĂǇĞƌŝ,ĂƉůŽƚǇƉĞ
EϱK/
ƚůĂŶƚŝĐŽĐĞĂŶ
ŶĞĂƌƌŐĞŶƚŝŶĂ
,DϰϲϳϮϮϲ͘ϭ

^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŶĞƵŵĂǇĞƌŝ/ƐŽůĂƚĞ
ϬϮ͘ϬϴK/
ZŽƐƐ^ĞĂ 'hϮϮϳϬϴϵ͘ϭ
^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŶĞƵŵĂǇĞƌŝƉĂƌƚŝĂůĐĚƐ
K/
hŶĚŝƐĐůŽƐĞĚ
ůŽĐĂƚŝŽŶ
zϮϳϱϱϰϴ͘ϭ
ϭϯϴ

^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŶĞƵŵĂǇĞƌŝ,ĂƉůŽƚǇƉĞ
^Eϭϭϲ^
ŶƚĂƌĐƚŝĐ
WĞŶŝŶƐƵůĂ
,DϰϲϳϮϱϬ͘ϭ

^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŶĞƵŵĂǇĞƌŝƉĂƌƚŝĂů
ƐĞƋƵĞŶĐĞϭϲ^
ZŽƐƐ^ĞĂ 'hϮϮϲϵϴϰ͘ϭ

ϭϯϵ

ϯ͘ϴ͘ϯ͘ ƉƉĞŶĚŝǆϯďĂƚƵƐƐƉƉ͘K/,ĂƉůŽƚǇƉĞƐ͘&ƌĞƋƵĞŶĐŝĞƐĚĞŶŽƚĞƚŚĞŶƵŵďĞƌŽĨŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐĨŽƵŶĚǁŝƚŚƚŚĞĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ
ŚĂƉůŽƚǇƉĞŝŶĞĂĐŚƌĞŐŝŽŶ͘Ɛ͘ƐŚĂĐŬůĞƚŽŶŝ͕͘ƉŚŝůŝƉƉŝŝĂŶĚ͘ĐĂǀĞƌŶŽƐƵƐǁĞƌĞŽŶůǇĐŽůůĞĐƚĞĚŝŶƚŚĞĂǀŝƐƌĞŐŝŽŶ͕
ĨƌĞƋƵĞŶĐŝĞƐĂƌĞŶŽƚƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ͘











ϭϰϬ



ƉƉĞŶĚŝǆϯĐŽŶƚŝŶƵĞĚ
ϭϰϭ

ϯ͘ϴ͘ϰ͘ ƉƉĞŶĚŝǆϰďĂƚƵƐƐƉƉ͘ϭϲ^,ĂƉůŽƚǇƉĞƐ͘&ƌĞƋƵĞŶĐŝĞƐĚĞŶŽƚĞƚŚĞŶƵŵďĞƌŽĨŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐĨŽƵŶĚǁŝƚŚƚŚĞĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ
ŚĂƉůŽƚǇƉĞŝŶĞĂĐŚƌĞŐŝŽŶ͘Ɛ͘ƐŚĂĐŬůĞƚŽŶŝ͕͘ƉŚŝůŝƉƉŝŝĂŶĚ͘ĐĂǀĞƌŶŽƐƵƐǁĞƌĞŽŶůǇĐŽůůĞĐƚĞĚŝŶƚŚĞĂǀŝƐƌĞŐŝŽŶ͕
ĨƌĞƋƵĞŶĐŝĞƐĂƌĞŶŽƚƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ͘


ϭϰϮ

ƉƉĞŶĚŝǆϰĐŽŶƚŝŶƵĞĚ

ϭϰϯ

ϯ͘ϴ͘ϱ͘ ƉƉĞŶĚŝǆϱ^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŶĞƵŵĂǇĞƌŝK/,ĂƉůŽƚǇƉĞƐ͘&ƌĞƋƵĞŶĐŝĞƐĚĞŶŽƚĞƚŚĞŶƵŵďĞƌŽĨŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐĨŽƵŶĚǁŝƚŚƚŚĞ
ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐŚĂƉůŽƚǇƉĞŝŶĞĂĐŚƌĞŐŝŽŶ͘
ϭϰϰ


ϯ͘ϴ͘ϲ͘ ƉƉĞŶĚŝǆϲ^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŶĞƵŵĂǇĞƌŝϭϲ^,ĂƉůŽƚǇƉĞƐ͘&ƌĞƋƵĞŶĐŝĞƐĚĞŶŽƚĞƚŚĞŶƵŵďĞƌŽĨŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐĨŽƵŶĚǁŝƚŚƚŚĞ
ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐŚĂƉůŽƚǇƉĞŝŶĞĂĐŚƌĞŐŝŽŶ͘
ϭϰϱ

ϰ͘ hŶĞǆƉĞĐƚĞĚŐĞŶĞƚŝĐĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŽŶĂƚĨŝŶĞƐƉĂƚŝĂůƐĐĂůĞƐŝŶ
ƚŚĞďƌŽĂĚĐĂƐƚƐƉĂǁŶŝŶŐƌĞŐƵůĂƌĞĐŚŝŶŽŝĚ^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐ
ŶĞƵŵĂǇĞƌŝ

:ĂŬĞǀĂŶKŽƐƚĞƌŽŵϭ͕<ĂƌĞŶ:͘DŝůůĞƌϮ͕ϯ͕ĂƚŚĞƌŝŶĞ<͘<ŝŶŐϯ͕:ƵůŝĞDŽŶĚŽŶϭ
ϭ^ĐŚŽŽůŽĨ>ŝĨĞĂŶĚŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů^ĐŝĞŶĐĞƐ͕ĞĂŬŝŶhŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕tĂƌƌŶĂŵďŽŽů͕ƵƐƚƌĂůŝĂ
Ϯ/ŶƐƚŝƚƵƚĞĨŽƌDĂƌŝŶĞĂŶĚŶƚĂƌĐƚŝĐ^ƚƵĚŝĞƐ͕hŶŝǀĞƌƐŝƚǇŽĨdĂƐŵĂŶŝĂ͕,ŽďĂƌƚ͕dĂƐŵĂŶŝĂϳϬϬϭ͕
ƵƐƚƌĂůŝĂ͕
ϯƵƐƚƌĂůŝĂŶŶƚĂƌĐƚŝĐŝǀŝƐŝŽŶ͕ŚĂŶŶĞů,ǁǇ͕<ŝŶŐƐƚŽŶ͕dĂƐŵĂŶŝĂϳϬϱϬ͕ƵƐƚƌĂůŝĂ
ϰ͘ϭ͘ ďƐƚƌĂĐƚ
'ĞŶĞĨůŽǁŝƐĂŬĞǇĚĞƚĞƌŵŝŶĂŶƚŽĨƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞĂŶĚĂŬĞǇĨŽƌĐĞƉƌĞǀĞŶƚŝŶŐ
ĚŝǀĞƌŐĞŶĐĞďĞƚǁĞĞŶƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ͘/ŶƌĞŐŝŽŶƐƐƵĐŚĂƐƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐ͕ǁŚŝĐŚ
ĂƌĞƉŽŽƌůǇƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚĂŶĚƵŶĚĞƌŐƌĞĂƚĞƌƚŚƌĞĂƚĨƌŽŵĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůĐŚĂŶŐĞƚŚĂŶ
ĐŽŵƉĂƌĂƚŝǀĞƚĞŵƉĞƌĂƚĞĂŶĚƚƌŽƉŝĐĂůƌĞŐŝŽŶƐ͕ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐŐĞŶĞĨůŽǁŝƐŽĨ
ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞƚŽĞĨĨĞĐƚŝǀĞĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶĞĨĨŽƌƚƐƚŚĂƚƚĂƌŐĞƚƚŚĞƉƌĞƐĞƌǀĂƚŝŽŶ
ŽĨŐĞŶĞƚŝĐĚŝǀĞƌƐŝƚǇ͘dŽďĞƚƚĞƌƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŐĞŶĞĨůŽǁŝŶŶĞĂƌƐŚŽƌĞďĞŶƚŚŝĐ
ĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐŝŶƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐ͕ƚŚĞŐĞŶĞƚŝĐƐƚƌƵĐƚƵƌĞŽĨĂĚƵůƚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐĂŶĚ
ƉůĂŶŬƚŽŶŝĐůĂƌǀĂĞŽĨƚŚĞďƌŽĂĚĐĂƐƚƐƉĂǁŶŝŶŐƌĞŐƵůĂƌĞĐŚŝŶŽŝĚ͕^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐ
ŶĞƵŵĂǇĞƌŝǁĂƐĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚƵƐŝŶŐϭϭŵŝĐƌŽƐĂƚĞůůŝƚĞŵĂƌŬĞƌƐ͘WŽƉƵůĂƚŝŽŶĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇ
ďĞƚǁĞĞŶƚǁŽƌĞŐŝŽŶƐŝŶĂƐƚŶƚĂƌĐƚŝĐĂ;ĐůŽƐĞƚŽĂƐĞǇĂŶĚĂǀŝƐ^ƚĂƚŝŽŶƐͿĂƚƚŚƌĞĞ
ĚŝĨĨĞƌĞŶƚƐƉĂƚŝĂůƐĐĂůĞƐ͕Ϭ͘ϱͲϭŬŵ͕ϭͲϮϱŬŵĂŶĚхϭϬϬϬŬŵ͕ǁĂƐĞǆĂŵŝŶĞĚ͘
hŶĞǆƉĞĐƚĞĚĨŝŶĞƐĐĂůĞŐĞŶĞƚŝĐƐƚƌƵĐƚƵƌĞǁĂƐĨŽƵŶĚĂƚƚŚĞƐŵĂůů;Ϭ͘ϱͲϭŬŵͿĂŶĚ
ŵĞĚŝƵŵ;ϭͲϮϱŬŵͿƐĐĂůĞƐĨŽůůŽǁŝŶŐĂƉĂƚƚĞƌŶŽĨŚĂŽƚŝĐ'ĞŶĞƚŝĐWĂƚĐŚŝŶĞƐƐ;&^dс
ϭϰϲ

Ϭ͘ϬϬϳϵ͕ƉфϬ͘ϬϬϭ͕&^dсϬ͘ϬϬϳ͕ƉфϬ͘ϬϬϭ͕ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞůǇͿ͘/ŶĐŽŶƚƌĂƐƚ͕ĂƚƚŚĞůĂƌŐĞƐƚ
ƐƉĂƚŝĂůƐĐĂůĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐĨƌŽŵƚŚĞƚǁŽƌĞŐŝŽŶƐǁĞƌĞŶŽƚŐĞŶĞƚŝĐĂůůǇĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚĞĚ
;&^dсϬ͘ϬϬϭϰ͕ƉхϬ͘ϬϱͿ͘dŚŝƐŵĂǇƐƵŐŐĞƐƚĚŝƌĞĐƚĚŝƐƉĞƌƐĂůĂĐƌŽƐƐϭϰϬϬŬŵ͕ŚŽǁĞǀĞƌ
ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐƚŚĞƉƌĞƐĞŶĐĞŽĨĨŝŶĞƐĐĂůĞƐƉĂƚŝĂůƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕ƐŝŵŝůĂƌĂůůĞůĞĨƌĞƋƵĞŶĐŝĞƐ
ĂŵŽŶŐĚŝƐƚĂŶƚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŝƐŵŽƌĞůŝŬĞůǇĚƵĞƚŽůĂƌŐĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŝǌĞƐĂŶĚ
ŚŽŵŽƉůĂƐǇƌĞĚƵĐŝŶŐƚŚĞƉŽǁĞƌŽĨƚŚĞƐĞŵĂƌŬĞƌƐƚŽĚĞƚĞĐƚĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŽŶĂƚƚŚŝƐ
ƐƉĂƚŝĂůƐĐĂůĞ͘dŚŝƐĨŝŶĞƐĐĂůĞƐƚƌƵĐƚƵƌĞŵĂǇďĞƚŚĞƌĞƐƵůƚŽĨƐƉĂƚŝĂůĂŶĚƚĞŵƉŽƌĂů
ĐŚĂŶŐĞƐŝŶƚŚĞĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇŽĨƌĞĐƌƵŝƚƐďĞƚǁĞĞŶĂŶŶƵĂůƌĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚĞǀĞŶƚƐ͕ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ
ďǇŐĞŶĞƚŝĐĂůůǇĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚĞĚůĂƌǀĂůĐŽŚŽƌƚƐĐŽůůĞĐƚĞĚƐĞǀĞƌĂůĚĂǇƐĂƉĂƌƚ;&^dсϬ͘Ϭϲϰ͕
ƉфϬ͘ϬϭͿŚŽǁĞǀĞƌƚŚŝƐŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶŵƵƐƚďĞƚƌĞĂƚĞĚǁŝƚŚĐĂƵƚŝŽŶĚƵĞƚŽƐŵĂůů
ƐĂŵƉůĞƐŝǌĞƐ͘dŚŝƐŝƐƚŚĞĨŝƌƐƚƚŝŵĞƚŚĞƌŽůĞŽĨƉůĂŶŬƚŽŶŝĐůĂƌǀĂůƌĞĐƌƵŝƚƐŚĂƐďĞĞŶ
ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚŝŶŐĞŶĞƌĂƚŝŶŐĨŝŶĞƐĐĂůĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞŝŶƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐďĞŶƚŚŽƐ͘
ƌŽĂĚĐĂƐƚƐƉĂǁŶŝŶŐŵĂƌŝŶĞŝŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞƐŚĂǀĞďĞĞŶƐƵŐŐĞƐƚĞĚƚŽĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ
ƐǁĞĞƉƐƚĂŬĞůŝŬĞĞǀĞŶƚƐ͕ǁŚĞƌĞŚŝŐŚŵŽƌƚĂůŝƚǇƌĂƚĞƐŝŶƚŚĞƉůĂŶŬƚŽŶĂůůŽǁǀĞƌǇĨĞǁ
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐŝŶƚŚĞƌŝŐŚƚƚŝŵĞĂŶĚƉůĂĐĞƚŽĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĂƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚĂŵŽƵŶƚŽĨŐĞŶĞƚŝĐ
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƚŽƚŚĞĨŽůůŽǁŝŶŐŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶ͘dŚŝƐŚǇƉŽƚŚĞƐŝƐǁŽƵůĚƌĞƐƵůƚŝŶƌĞĚƵĐĞĚ
ŐĞŶĞƚŝĐĚŝǀĞƌƐŝƚǇŝŶůĂƌǀĂůĐŽŚŽƌƚƐĐŽŵƉĂƌĞĚƚŽĂĚƵůƚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ͕ǁŚŝĐŚŝƐŶŽƚ
ƐƵƉƉŽƌƚĞĚŝŶ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝǁŝƚŚůĂƌǀĂůĐŽŚŽƌƚƐƐŚŽǁŝŶŐƐŝŵŝůĂƌůĞǀĞůƐŽĨŐĞŶĞƚŝĐ
ĚŝǀĞƌƐŝƚǇƚŽĂĚƵůƚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŝŶďŽƚŚĂůůĞůŝĐƌŝĐŚŶĞƐƐ;ĂǀŝƐZсϮ͘Ϯϰϵ͕ĂƐĞǇZс
Ϯ͘Ϯϭϲ͕>ĂƌǀĂůZсϮ͘ϮϮϰ͕ƉсϬ͘ϲϳͿĂŶĚĞǆƉĞĐƚĞĚŚĞƚĞƌŽǌǇŐŽƐŝƚǇ;ĂǀŝƐ,сϬ͘ϱϲϮ͕
ĂƐĞǇ,сϬ͘ϱϰϱ͕>ĂƌǀĂů,сϬ͘ϱϲϳ͕ƉсϬ͘ϮϵͿ͘
<ĞǇǁŽƌĚƐ͗ŵŝŐƌĂƚŝŽŶ͕ŐĞŶĞĨůŽǁ͕ŐĞŶĞƚŝĐĚŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ĂůůĞůŝĐƌŝĐŚŶĞƐƐ

ϭϰϳ

ϰ͘Ϯ͘ /ŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ
WůĂŶŬƚŽŶŝĐůĂƌǀĂůĚŝƐƉĞƌƐĂůŝƐĂŶŝŵƉŽƌƚĂŶƚůŝĨĞͲŚŝƐƚŽƌǇƉƌŽĐĞƐƐŝŶĨůƵĞŶĐŝŶŐ
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞŝŶŵĂŶǇŵĂƌŝŶĞŝŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞƐ͕ĂůƚŚŽƵŐŚƚŚĞĨĂƚĞŽĨƉůĂŶŬƚŽŶŝĐ
ůĂƌǀĂĞŝƐƐƚŝůůůĂƌŐĞůǇƵŶŬŶŽǁŶ;^ĐŚĞůƚĞŵƌĂϭϵϴϲ͕DŝŶĐŚŝŶƚŽŶΘ^ĐŚĞŝďůŝŶŐϭϵϵϭͿ͘
dŚĞƐŵĂůůƐŝǌĞ͕ŚŝŐŚŵŽƌƚĂůŝƚǇƌĂƚĞĂŶĚƐĐĂƌĐŝƚǇŽĨůĂƌǀĂĞŝŶƚŚĞƉůĂŶŬƚŽŶŵĂŬĞĚŝƌĞĐƚ
ƐƚƵĚŝĞƐŽĨůĂƌǀĂůĚŝƐƉĞƌƐĂůĞǆƚƌĞŵĞůǇĚŝĨĨŝĐƵůƚ;'ŽĨĨƌĞĚŝĞƚĂů͘ϮϬϬϲͿ͘^ŽŵĞƐƉĞĐŝĞƐ
ǁŝƚŚǀĞƌǇƐŚŽƌƚƚŝŵĞƐƐƉĞŶƚŝŶƚŚĞƉůĂŶŬƚŽŶ;фϮŵŝŶͿĂŶĚƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚůǇůĂƌŐĞůĂƌǀĂĞƚŽ
ďĞǀŝƐƵĂůůǇƚƌĂĐŬĞĚƐƵĐŚĂƐƚŚĞĂƐĐŝĚŝĂŶWŽĚŽĐůĂǀĞůůĂŵŽůƵĐĐĞŶƐŝƐĂůůŽǁĚŝƌĞĐƚ
ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶŽĨůĂƌǀĂůĚŝƐƉĞƌƐĂůĂŶĚƐĞƚƚůĞŵĞŶƚƵƐŝŶŐ^h;ĂǀŝƐΘƵƚůĞƌϭϵϴϵͿ͕
ŚŽǁĞǀĞƌĨŽƌƐƉĞĐŝĞƐǁŝƚŚůŽŶŐĞƌƉĞƌŝŽĚƐĂƐƉĞůĂŐŝĐůĂƌǀĂĞ;ƐŽŵĞƵƉƚŽϰŵŽŶƚŚƐͿ
ĂŶĚŵŝĐƌŽƐĐŽƉŝĐůĂƌǀĂĞ͕ůŝƚƚůĞŝƐŬŶŽǁŶĂďŽƵƚůĂƌǀĂůĚŝƐƉĞƌƐĂůĂŶĚŚŽǁŝƚŝƐ
ŝŶĨůƵĞŶĐĞĚďǇĞĂƌůǇůŝĨĞŚŝƐƚŽƌǇĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐĨƌŽŵĚŝƌĞĐƚŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐ͘/ŶƐƚĞĂĚƚŚĞ
ŵĂũŽƌŝƚǇŽĨĐƵƌƌĞŶƚĚĂƚĂŽŶůĂƌǀĂůĞĐŽůŽŐǇĂŶĚƉůĂŶŬƚŽŶŝĐĚŝƐƉĞƌƐĂůŝƐĚĞƌŝǀĞĚĨƌŽŵ
ůĂďŽƌĂƚŽƌǇďĂƐĞĚĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐŽŶůĂƌǀĂůĚƵƌĂƚŝŽŶĂŶĚďĞŚĂǀŝŽƵƌ;Ğ͘Ő͘;ŽƐĐŚĞƚĂů͘
ϭϵϴϳ͕^ĂŵĞŽƚŽĞƚĂů͘ϮϬϭϬͿͿŽƌĨƌŽŵŝŶĚŝƌĞĐƚŵĞĂƐƵƌĞƐƐƵĐŚĂƐŝŶĨĞƌƌĞĚĚŝƐƉĞƌƐĂů
ďĂƐĞĚŽŶŽďƐĞƌǀĞĚŐĞŶĞƚŝĐƐƚƌƵĐƚƵƌĞ;ŽŚŽŶĂŬϭϵϵϵͿ͘ƐƚƌŽŶŐůŝŶŬďĞƚǁĞĞŶůĂƌǀĂů
ƚǇƉĞ͕ĚŝƐƉĞƌƐĂůƉŽƚĞŶƚŝĂů͕ĂŶĚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶŐĞŶĞƚŝĐƐƚƌƵĐƚƵƌĞŚĂƐďĞĞŶĂƐƐƵŵĞĚĨŽƌ
ŵĂƌŝŶĞƐƉĞĐŝĞƐ;ZŽďĞƌƚƐϭϵϵϳ͕&ĂƵƌďǇΘĂƌďĞƌϮϬϭϮͿ͘^ƉĞĐŝĞƐƚŚĂƚƐƉĞŶĚŵŽƌĞ
ƚŝŵĞĂƐƉůĂŶŬƚŽŶŝĐůĂƌǀĂĞ;ǁĞĞŬƐƚŽŵŽŶƚŚƐͿĂƌĞĞǆƉĞĐƚĞĚƚŽƚƌĂǀĞůĨƵƌƚŚĞƌ͕ŚĂǀĞĂ
ŚŝŐŚĞƌĚŝƐƉĞƌƐĂůƉŽƚĞŶƚŝĂůĂŶĚĞǆĐŚĂŶŐĞƌĞĐƌƵŝƚƐŵŽƌĞĨƌĞƋƵĞŶƚůǇǁŝƚŚŶĞŝŐŚďŽƵƌŝŶŐ
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚŚĂŶƐƉĞĐŝĞƐǁŝƚŚƐŚŽƌƚĞƌƉůĂŶŬƚŽŶŝĐůĂƌǀĂůƐƚĂŐĞƐ;ŚŽƵƌƐƚŽĚĂǇƐͿ
;ŽŚŽŶĂŬϭϵϵϵͿ͘dŚĞƌĞŐƵůĂƌĞǆĐŚĂŶŐĞĞǆƉĞĐƚĞĚŝŶŚŝŐŚĚŝƐƉĞƌƐĂůƐƉĞĐŝĞƐ
ŚŽŵŽŐĞŶŝƐĞƐŐĞŶĞƚŝĐŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶďĞƚǁĞĞŶŶĞŝŐŚďŽƵƌŝŶŐƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ͕ƌĞƐƵůƚŝŶŐŝŶ
ϭϰϴ

ůĂƌŐĞ͕ŽĐĞĂŶŝĐƐĐĂůĞŵĞƚĂͲƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐĂƐĚŝƐƉůĂǇĞĚďǇƚŚĞŐĞŶĞƚŝĐƐƚƌƵĐƚƵƌĞŽĨƚŚĞ
ĞĐŚŝŶŽŝĚƐ^ƚƌŽŶŐǇůŽĐĞŶƚƌŽƚƵƐĚƌŽĞďĂĐŚŝĞŶƐŝƐĂŶĚ^͘ƉĂůůŝĚƵƐƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐǁŝƚŚŝŶƚŚĞ
ƚůĂŶƚŝĐĂŶĚWĂĐŝĨŝĐŽĐĞĂŶƐ;WĂůƵŵďŝϭϵϵϰͿ͘
ĞƐƉŝƚĞĞǆƉĞĐƚĂƚŝŽŶƐŽĨƉĞůĂŐŝĐůĂƌǀĂĞƌĞƐƵůƚŝŶŐŝŶŚŽŵŽŐĞŶŽƵƐŐĞŶĞƚŝĐƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕
ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇŐĞŶĞƚŝĐƐƚƵĚŝĞƐĂƌĞƐŚŽǁŝŶŐƚŚĂƚƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐďĞƚǁĞĞŶůĂƌǀĂůƚǇƉĞ͕
ĚŝƐƉĞƌƐĂůƉŽƚĞŶƚŝĂůĂŶĚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞĂƌĞŶŽƚƉƌĞĚŝĐƚĂďůĞ͘ŝƐƉĞƌƐĂůďĂƌƌŝĞƌƐ
ƐƵĐŚĂƐĂďǇƐƐĂůĚĞƉƚŚƐ͕ŽĐĞĂŶŽŐƌĂƉŚŝĐĨĞĂƚƵƌĞƐƐƵĐŚĂƐƐƚƌŽŶŐƌĞŐƵůĂƌĐƵƌƌĞŶƚƐĂŶĚ
ĐŽŶǀĞƌŐĞŶĐĞǌŽŶĞƐ͕ŽƌƚŚĞƚŝŵŝŶŐŽĨƌĞƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞĞǀĞŶƚƐĐĂŶŝƐŽůĂƚĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŽĨ
ďƌŽĂĚĐĂƐƚƐƉĂǁŶŝŶŐƐƉĞĐŝĞƐ;ZĞĞďΘǀŝƐĞϭϵϵϬ͕WĂůƵŵďŝϭϵϵϰ͕>ĞƐƐŝŽƐĞƚĂů͘ϭϵϵϵ͕
DĐĂƌƚŶĞǇĞƚĂů͘ϮϬϬϬ͕,ƵŶƚĞƌΘ,ĂůĂŶǇĐŚϮϬϬϴ͕DŝůůĞƌΘǇƌĞϮϬϬϴ͕dŚŽƌŶŚŝůůĞƚĂů͘
ϮϬϬϴ͕ĂůĚĞƌŽŶΘdƵƌŽŶϮϬϭϬ͕,ƵŶƚĞƌΘ,ĂůĂŶǇĐŚϮϬϭϬ͕DĂůƚĂŐůŝĂƚŝĞƚĂů͘ϮϬϭϬ͕
,ŽĨĨŵĂŶĞƚĂů͘ϮϬϭϭ͕<ĞůůǇΘWĂůƵŵďŝϮϬϭϭ͕EŝĞƚĂů͘ϮϬϭϭͿ͘/ŶĚĞĞĚ͕ƉƌĞĚŝĐƚŝŽŶƐŽĨ
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇďĂƐĞĚƐŽůĞůǇŽŶƉŽƚĞŶƚŝĂůĚŝƐƉĞƌƐĂůŽĨůĂƌǀĂĞĂƌĞŽĨƚĞŶ
ŵŝƐůĞĂĚŝŶŐĂŶĚĞǀŝĚĞŶĐĞƐƵŐŐĞƐƚƐƚŚĞƌĞŝƐŶŽĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶďĞƚǁĞĞŶĚŝƐƉĞƌƐĂů
ƉŽƚĞŶƚŝĂů;ĂƐĂĨƵŶĐƚŝŽŶŽĨƚŚĞƚŝŵĞƐƉĞŶƚĂƐƉůĂŶŬƚŽŶŝĐůĂƌǀĂĞͿĂŶĚƚŚĞůĞǀĞůŽĨ
ŐĞŶĞƚŝĐƐƚƌƵĐƚƵƌĞǁŝƚŚŝŶƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ;tĞĞƌƐŝŶŐΘdŽŽŶĞŶϮϬϬϵͿ͘
dŚĞŽƌŝĞƐƐƵĐŚĂƐŚĂŽƚŝĐ'ĞŶĞƚŝĐWĂƚĐŚŝŶĞƐƐĂŶĚ^ǁĞĞƉƐƚĂŬĞZĞƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞ^ƵĐĐĞƐƐ
ŚĂǀĞĂůƐŽďĞĞŶƉƌŽƉŽƐĞĚƚŽĞǆƉůĂŝŶƉĂƚƚĞƌŶƐŽĨƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞƚŚĂƚĚŽŶŽƚ
ĐŽŶĨŽƌŵƚŽŝƐŽůĂƚŝŽŶďǇĚŝƐƚĂŶĐĞŵŽĚĞůƐ͘dŚĞƐĞƚŚĞŽƌŝĞƐƐƵŐŐĞƐƚƚŚĂƚƉƌĞͲ
ƐĞƚƚůĞŵĞŶƚŝŶĨůƵĞŶĐĞƐŽŶŐĞŶĞƚŝĐƐƚƌƵĐƚƵƌĞĂƌĞǀĞƌǇŝŵƉŽƌƚĂŶƚŝŶƐŚĂƉŝŶŐƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞŝŶĂĚƵůƚƐ͘ŚĂŽƚŝĐ'ĞŶĞƚŝĐWĂƚĐŚŝŶĞƐƐǁĂƐĨŝƌƐƚĚĞƐĐƌŝďĞĚďǇ:ŽŚŶƐŽŶĂŶĚ
ůĂĐŬ;ϭϵϴϮͿ͕ĂŶĚŝƐƚŚŽƵŐŚƚƚŽďĞƚŚĞƌĞƐƵůƚŽĨƚĞŵƉŽƌĂůǀĂƌŝĂƚŝŽŶŝŶƚŚĞĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ
ĂŶĚŐĞŶĞƚŝĐĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶŽĨůĂƌǀĂĞ;:ŽŚŶƐŽŶΘůĂĐŬϭϵϴϰͿ͘ŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐŝŶĐƵƌƌĞŶƚ
ϭϰϵ

ƉĂƚƚĞƌŶƐ͕ƚŝŵŝŶŐĂŶĚƌĞƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞƐƵĐĐĞƐƐ͕ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶĚĞŶƐŝƚŝĞƐ͕ĂŶĚƚŚĞŐĞŶĞƚŝĐ
ĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶŽĨƉĂƌĞŶƚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŝŶĨůƵĞŶĐĞƚŚĞŐĞŶĞƚŝĐĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶĂŶĚ
ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇŽĨƌĞĐƌƵŝƚƐ;WůĂŶĞƐΘ>ĞŶĨĂŶƚϮϬϬϮ͕ĂŶŬƐĞƚĂů͘ϮϬϬϳ͕,ŽŐĂŶĞƚĂů͘ϮϬϭϬͿ͘
tŚĞŶƚŚĞƐĞĨĂĐƚŽƌƐĐŚĂŶŐĞďĞƚǁĞĞŶƐƉĂǁŶŝŶŐĞǀĞŶƚƐŝƚĐƌĞĂƚĞƐĂƐŚŝĨƚŝŶŐŵŽƐĂŝĐŽĨ
ĨŝŶĞƐĐĂůĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞƚŚĂƚĂƉƉĞĂƌƐĐŚĂŽƚŝĐǁŚĞŶƐĞĞŶŝŶĂĚƵůƚ
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ͘
^ǁĞĞƉƐƚĂŬĞƐZĞƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞ^ƵĐĐĞƐƐŝŶǀŽůǀĞƐŚŝŐŚůǇĨĞĐƵŶĚďƌŽĂĚĐĂƐƚƐƉĂǁŶŝŶŐ
ƐƉĞĐŝĞƐƚŚĂƚƐƵĨĨĞƌŚŝŐŚŵŽƌƚĂůŝƚǇƌĂƚĞƐŝŶƚŚĞƉůĂŶŬƚŽŶ;,ĞĚŐĞĐŽĐŬϭϵϴϮ͕
,ĞĚŐĞĐŽĐŬΘWƵĚŽǀŬŝŶϮϬϭϭͿ͘dŚŝƐƚŚĞŽƌǇƐƚĂƚĞƐƚŚĂƚůĂƌŐĞǀĂƌŝĂŶĐĞƐŝŶŝŶĚŝǀŝĚƵĂů
ƌĞƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞƐƵĐĐĞƐƐŽĐĐƵƌĚƵĞƚŽ͞ƐǁĞĞƉƐƚĂŬĞ͟ĞǀĞŶƚƐǁŚĞƌĞĨĞǁŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ
ŵĂƚĐŚƌĞƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞĞǀĞŶƚƐƚŽŽĐĞĂŶŽŐƌĂƉŚŝĐĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐŶĞĐĞƐƐĂƌǇĨŽƌƐƵĐĐĞƐƐĨƵů
ƌĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚ;,ĞĚŐĞĐŽĐŬΘWƵĚŽǀŬŝŶϮϬϭϭͿ͘dŚŝƐƌĞƐƵůƚƐŝŶĂƌĞĚƵĐƚŝŽŶŝŶĞĨĨĞĐƚŝǀĞ
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŝǌĞĂŶĚŝƐĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚďǇƌĞĚƵĐĞĚŐĞŶĞƚŝĐĚŝǀĞƌƐŝƚǇŝŶůĂƌǀĂůĐŽŚŽƌƚƐ
ĐŽŵƉĂƌĞĚƚŽĂĚƵůƚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ;,ĞĚŐĞĐŽĐŬϭϵϵϰ͕,ĞĚŐĞĐŽĐŬΘWƵĚŽǀŬŝŶϮϬϭϭͿ͘
ŽƚŚŚĂŽƚŝĐ'ĞŶĞƚŝĐWĂƚĐŚŝŶĞƐƐĂŶĚ^ǁĞĞƉƐƚĂŬĞZĞƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞ^ƵĐĐĞƐƐĂƌĞ
ĐŽŶƚŝŶŐĞŶƚƵƉŽŶƚŚĞƉĞƌƐŝƐƚĞŶĐĞŽĨĐŽŚĞƐŝǀĞ͕ŐĞŶĞƚŝĐĂůůǇĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚĞĚƵŶŝƚƐ͕Žƌ
ĐŽŚŽƌƚƐ͕ŽĨůĂƌǀĂĞŝŶƚŚĞǁĂƚĞƌĐŽůƵŵŶ;:ŽŚŶƐŽŶĞƚĂů͘ϭϵϵϯͿ͘dŽĚĂƚĞƚŚĞƌĞŝƐ
ŚŽǁĞǀĞƌ͕ůŝƚƚůĞĞŵƉŝƌŝĐĂůĞǀŝĚĞŶĐĞƚŚĂƚƐƵĐŚĐŽŚŽƌƚƐĞǆŝƐƚŝŶŵĂƌŝŶĞŝŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞ
ůĂƌǀĂĞ͘dŚĞƌĞŐƵůĂƌĞĐŚŝŶŽŝĚWĂƌĂĐĞŶƚƌŽƚƵƐůŝǀŝĚƵƐĞǆŚŝďŝƚƐŐĞŶĞƚŝĐĂůůǇĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚĞĚ
ĐŽŚŽƌƚƐŝŶƉŽƐƚƐĞƚƚůĞŵĞŶƚƌĞĐƌƵŝƚƐ;ĂůĚĞƌŽŶĞƚĂů͘ϮϬϭϮͿ͘ƐƚŚĞƐĞĐŽŚŽƌƚƐ
ƉŽƚĞŶƚŝĂůůǇĐŽŝŶĐŝĚĞǁŝƚŚŚǇĚƌŽůŽŐŝĐĂůĞǀĞŶƚƐ͕ĂůĚĞƌŽŶĞƚĂů͘;ϮϬϭϮͿŝŶĨĞƌŐĞŶĞƚŝĐĂůůǇ
ĚŝƐƚŝŶĐƚůĂƌǀĂůĐŽŚŽƌƚƐŝŶƚŚĞƉůĂŶŬƚŽŶ͘,ŽǁĞǀĞƌƚŚĞŝŶĨůƵĞŶĐĞŽĨƐĞƚƚůĞŵĞŶƚĂŶĚ
ƌĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚŚĂƐďĞĞŶĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚƚŽŝŶĨůƵĞŶĐĞĂĚƵůƚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞŝŶƚŚŝƐ
ϭϱϬ

ƐƉĞĐŝĞƐ;dŽŵĂƐĞƚĂů͘ϮϬϬϰͿ͕ƚŚĞƌĞďǇƉŽƚĞŶƚŝĂůůǇĐŽŶĨŽƵŶĚŝŶŐƚŚĞĂƐƐƵŵƉƚŝŽŶŽĨ
ŐĞŶĞƚŝĐĂůůǇĚŝƐƚŝŶĐƚůĂƌǀĂůĐŽŚŽƌƚƐ͘dŚĞƐĞĐŽŚŽƌƚƐĂƌĞĂĨĨĞĐƚĞĚďǇƚŚĞŝƌƉůĂŶŬƚŽŶŝĐ
ŚĂďŝƚĂƚ;ďǇĨĂĐƚŽƌƐŝŶĐůƵĚŝŶŐĐƵƌƌĞŶƚƉĂƚƚĞƌŶƐ͕ĨŽŽĚĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇĂŶĚĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů
ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐƐƵĐŚĂƐƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞĂŶĚƐĂůŝŶŝƚǇͿ͕ĂĨƚĞƌǁŚŝĐŚƚŚĞƉƌŽĐĞƐƐŽĨ
ƌĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚĐĂŶďĞŝŶĨůƵĞŶĐĞĚďǇƚŚĞĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇŽĨƐƵďƐƚƌĂƚĞĨŽƌƐĞƚƚůĞŵĞŶƚĂŶĚ
ĂĚƵůƚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶĚĞŶƐŝƚǇ;'ŽƐƐĞůŝŶΘYŝĂŶϭϵϵϲ͕dŽŵĂƐĞƚĂů͘ϮϬϬϰ͕ĂŶŬƐĞƚĂů͘
ϮϬϬϳͿ͘dŚĞůŽŶŐĞƌůĂƌǀĂĞƌĞŵĂŝŶŝŶƚŚĞǁĂƚĞƌĐŽůƵŵŶ͕ƚŚĞŵŽƌĞŵŝǆŝŶŐĂŵŽŶŐ
ŐĞŶĞƚŝĐĐŽŚŽƌƚƐĐĂŶŽĐĐƵƌ͕ƉŽƚĞŶƚŝĂůůǇƌĞĚƵĐŝŶŐƚŚĞƐŝŐŶĂůŽĨŐĞŶĞƚŝĐƐƚƌƵĐƚƵƌĞ
ĂŵŽŶŐƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ;tĂƚƚƐĞƚĂů͘ϭϵϵϬͿ͘
dŚĞƌĞŝƐĂǁĞĂůƚŚŽĨŬŶŽǁůĞĚŐĞƌĞůĂƚŝŶŐƚŽƉŽƉƵůĂƚŝŽŶĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇĂŶĚůĂƌǀĂů
ĚŝƐƉĞƌƐĂůŝŶƚĞŵƉĞƌĂƚĞĂŶĚƚƌŽƉŝĐĂůĂƌĞĂƐ;,ĞƐƐĞƚĂů͘ϭϵϴϴ͕DĐĂƌƚŶĞǇĞƚĂů͘ϮϬϬϬ͕
>ĞƐƐŝŽƐĞƚĂů͘ϮϬϬϭ͕ĚĚŝƐŽŶΘ,ĂƌƚϮϬϬϰ͕ƵƌĂŶĞƚĂů͘ϮϬϬϰ͕tĂƚĞƌƐΘZŽǇϮϬϬϰ͕
ĂŶŬƐĞƚĂů͘ϮϬϬϳ͕zĂƐƵĚĂĞƚĂů͘ϮϬϬϵ͕DĂůƚĂŐůŝĂƚŝĞƚĂů͘ϮϬϭϬ͕<ĞůůǇΘWĂůƵŵďŝϮϬϭϭͿ͘
/ŶĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ͕ƉƌŽĐĞƐƐĞƐŽĨůĂƌǀĂůĚŝƐƉĞƌƐĂůĂŶĚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇŝŶƚŚĞ
ŶƚĂƌĐƚŝĐŵĂƌŝŶĞĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂƌĞƉŽŽƌůǇƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ͘dŚĞŶĂƚƵƌĞŽĨƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐ
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕ǁŝƚŚĞǆƚƌĞŵĞůǇůŽǁĂŶĚƐƚĂďůĞƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ͕ĂĐŽĂƐƚůŝŶĞƚŚĂƚƐƉĂŶƐ
ŽŶůǇĂĨĞǁĚĞŐƌĞĞƐŽĨůĂƚŝƚƵĚĞĂŶĚƚŚĞƉƌĞƐĞŶĐĞŽĨƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐŝƌĐƵŵƉŽůĂƌ
ƵƌƌĞŶƚĂŶĚŶƚĂƌĐƚŝĐŽĂƐƚĂůƵƌƌĞŶƚƐ͕ƉƌŽǀŝĚĞƵŶŝƋƵĞĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐƚŚĂƚŝŶĨůƵĞŶĐĞ
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇ͘ĞƐƉŝƚĞƚŚĞŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞŽĨƐƵĐŚŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶĨŽƌĚŝƌĞĐƚŝŶŐ
ĨƵƚƵƌĞŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚĂŶĚĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶĞĨĨŽƌƚƐŝŶƚŚŝƐƌĞŐŝŽŶ;&ĠƌĂůϮϬϬϮ͕WĂůƵŵďŝ
ϮϬϬϯ͕WĂůƐďƆůůĞƚĂů͘ϮϬϬϲͿ͕ǀĞƌǇĨĞǁƐƚƵĚŝĞƐŽĨƉŽƉƵůĂƚŝŽŶĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇĞǆŝƐƚĨŽƌ
ŶƚĂƌĐƚŝĐŵĂƌŝŶĞŝŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞƐƉĞĐŝĞƐ͕ĞƐƉĞĐŝĂůůǇĂƚĨŝŶĞƐƉĂƚŝĂůƐĐĂůĞƐ͘/ŶĂĚĚŝƚŝŽŶ͕
ŵŽƐƚŽĨƚŚĞƐĞƐƚƵĚŝĞƐĨŽĐƵƐŽŶďƌŽŽĚŝŶŐƐƉĞĐŝĞƐ͕ǁŚŝĐŚŚĂǀĞǀĞƌǇůŽǁƉŽƚĞŶƚŝĂů
ϭϱϭ

ĚŝƐƉĞƌƐĂů;,ƵŶƚĞƌΘ,ĂůĂŶǇĐŚϮϬϭϬ͕ƌĂŶŐŽĞƚĂů͘ϮϬϭϭ͕ĂŝƌĚĞƚĂů͘ϮϬϭϮͿ͘KŶůǇĂ
ƐŝŶŐůĞƐƚƵĚǇŚĂƐŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚĨŝŶĞƐĐĂůĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞŝŶĂŚŝŐŚĚŝƐƉĞƌƐĂů
ďƌŽĂĚĐĂƐƚƐƉĂǁŶŝŶŐŶƚĂƌĐƚŝĐŝŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞ͕ƚŚĞŵŽůůƵƐĐEĂĐĞůůĂĐŽŶĐŝŶŶĂ͕ŚŽǁĞǀĞƌ
ƚŚĞĚƌŝǀĞƌƐŽĨƚŚŝƐĨŝŶĞƐĐĂůĞƐƚƌƵĐƚƵƌĞƌĞŵĂŝŶƵŶŬŶŽǁŶ;,ŽĨĨŵĂŶĞƚĂů͘ϮϬϭϮͿ͘
^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŶĞƵŵĂǇĞƌŝŝƐĂŶŝĚĞĂůŽƌŐĂŶŝƐŵĨŽƌƚĞƐƚŝŶŐƚŚĞƉƌĞĚŝĐƚŝŽŶƐŽĨůŝĨĞŚŝƐƚŽƌǇ
ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐĂŶĚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶŐĞŶĞƚŝĐƐƚƌƵĐƚƵƌĞŝŶĂŵĂƌŝŶĞďƌŽĂĚĐĂƐƚƐƉĂǁŶŝŶŐ
ŽƌŐĂŶŝƐŵ͘dŚŝƐƐƉĞĐŝĞƐŚĂƐĂĐŝƌĐƵŵͲŶƚĂƌĐƚŝĐĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶĂŶĚŝƐĂŶŝŵƉŽƌƚĂŶƚĂŶĚ
ĐŽŶƐƉŝĐƵŽƵƐĐŽŵƉŽŶĞŶƚŽĨƚŚĞďĞŶƚŚŝĐĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘/ƚƌĞƉƌŽĚƵĐĞƐĂŶŶƵĂůůǇĚƵƌŝŶŐ
ƚŚĞĂƵƐƚƌĂůƐƵŵŵĞƌĨƌŽŵEŽǀĞŵďĞƌƚŽĞĐĞŵďĞƌ;WĞĂƌƐĞĞƚĂů͘ϭϵϵϭͿ͕ĂŶĚůĂƌǀĂĞ
ĐĂŶƐƉĞŶĚƵƉƚŽĨŽƵƌŵŽŶƚŚƐŝŶƚŚĞǁĂƚĞƌĐŽůƵŵŶďĞĨŽƌĞŵĞƚĂŵŽƌƉŚŽƐŝƐŝŶƚŽ
ũƵǀĞŶŝůĞƐĂŶĚƐĞƚƚůĞŵĞŶƚƚŽƚŚĞďĞŶƚŚŽƐŽĐĐƵƌƐ;ŽƐĐŚĞƚĂů͘ϭϵϴϳ͕ƌĞǇĞƚĂů͘ϭϵϵϱͿ͘
/ƚŚĂƐďĞĞŶƐƵŐŐĞƐƚĞĚƚŚĂƚƚŚŝƐĞǆƚĞŶĚĞĚůĂƌǀĂůƐƚĂŐĞŝƐƚŚĞƌĞƐƵůƚŽĨďŽƚŚůŽǁ
ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐĂŶĚŝŶĐƌĞĂƐĞĚĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƚŝŵĞƐĚƵĞƚŽƌĞĚƵĐĞĚŵĞƚĂďŽůŝĐĂĐƚŝǀŝƚǇ͕
ĂŶĚĂƐĂƐƚƌĂƚĞŐǇƚŽŵĂǆŝŵŝƐĞĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶŽĨƚŚĞĞǆƚƌĞŵĞƐĞĂƐŽŶĂůŝƚǇŽĨƉůĂŶŬƚŽŶŝĐ
ĨŽŽĚƐŽƵƌĐĞƐŝŶŶƚĂƌĐƚŝĐǁĂƚĞƌƐ;ŽƐĐŚĞƚĂů͘ϭϵϴϳ͕ƌĞǇĞƚĂů͘ϭϵϵϱ͕ƌŽĐŬŝŶŐƚŽŶĞƚ
Ăů͘ϮϬϬϳͿ͘dŚĞĞǆƚĞŶĚĞĚůĂƌǀĂůƐƚĂŐĞŽĨ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝůĞŶĚƐĂǀĞƌǇŚŝŐŚƉŽƚĞŶƚŝĂů
ĚŝƐƉĞƌƐĂůĐŽŵƉĂƌĞĚƚŽƌĞůĂƚĞĚƚĞŵƉĞƌĂƚĞĂŶĚƚƌŽƉŝĐĂůĞĐŚŝŶŽŝĚƐŝŶǁŚŝĐŚůĂƌǀĂĞ
ƌĞŵĂŝŶŝŶƚŚĞǁĂƚĞƌĐŽůƵŵŶĨŽƌŽŶůǇĚĂǇƐŽƌǁĞĞŬƐƉƌŝŽƌƚŽŵĞƚĂŵŽƌƉŚŽƐŝƐ͘/Ŷ
ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕ƚŚĞƉƌĞƐĞŶĐĞŽĨƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐŝƌĐƵŵƉŽůĂƌƵƌƌĞŶƚƉŽƚĞŶƚŝĂůůǇƉƌŽǀŝĚĞƐĂ
ŵĞĐŚĂŶŝƐŵĨŽƌǁĞƐƚǁĂƌĚŽĨĨƐŚŽƌĞůĂƌǀĂůƚƌĂŶƐƉŽƌƚǁŚŝĐŚĞŶĐŽŵƉĂƐƐĞƐƚŚĞĞŶƚŝƌĞ
ĐŽŶƚŝŶĞŶƚ;EŽǁůŝŶΘ<ůŝŶĐŬϭϵϴϲͿ͘ůŽƐĞƌƚŽƐŚŽƌĞ͕ƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐŽĂƐƚĂůƵƌƌĞŶƚ
ƌƵŶƐĞĂƐƚǁĂƌĚĐŽƵŶƚĞƌƚŽƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐŝƌĐƵŵƉŽůĂƌƵƌƌĞŶƚ͕ŝŶƚĞƌƌƵƉƚĞĚŽŶůǇďǇ
ƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐWĞŶŝŶƐƵůĂ;ĞĂĐŽŶϭϵϯϳ͕DĂƚŚŝŽƚĞƚĂů͘ϮϬϭϭͿ͘tŚĞŶĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ
ϭϱϮ

ĂůŽŶŐƐŝĚĞƚŚĞĞǆƚĞŶĚĞĚůĂƌǀĂůƉĞƌŝŽĚŽĨ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝ͕ƚŚĞƐĞĐƵƌƌĞŶƚƐĐŽƵůĚĞŶĂďůĞ
ŚŝŐŚĚŝƐƉĞƌƐĂů͕ƐƵĐŚƚŚĂƚŝƐŶŽƚĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚŝŶƚĞŵƉĞƌĂƚĞŽƌƚƌŽƉŝĐĂůĂƌĞĂƐ͘

dŚĞƉƌĞƐĞŶƚƐƚƵĚǇŝŶƚĞŶĚƐƚŽĚĞƚĞƌŵŝŶĞŝĨĨŝŶĞƐĐĂůĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞŝƐƉƌĞƐĞŶƚ
ŝŶďƌŽĂĚĐĂƐƚƐƉĂǁŶŝŶŐŽƌŐĂŶŝƐŵƐŽĨĂƐƚŶƚĂƌĐƚŝĐĂďǇĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐƚŚĞŐĞŶĞƚŝĐ
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞŽĨƚŚĞƌĞŐƵůĂƌĞĐŚŝŶŽŝĚ^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŶĞƵŵĂǇĞƌŝ;<ŽĞŚůĞƌϭϵϬϭͿ͘
ĂƐĞĚŽŶƉƌĞǀŝŽƵƐǁŽƌŬŝŶǀŽůǀŝŶŐŵƚE͕^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝĚŝƐƉůĂǇƐŐĞŶĞƚŝĐƐŝŵŝůĂƌŝƚǇ
ĂŵŽŶŐǁŝĚĞůǇƐĞƉĂƌĂƚĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ;ǀĂŶKŽƐƚĞƌŽŵĞƚĂůƵŶƉƵďůŝƐŚĞĚĚĂƚĂͿĂŶĚŚŝŐŚ
ƉŽƚĞŶƚŝĂůĚŝƐƉĞƌƐĂů͘ǇƵƐŝŶŐŵƵůƚŝƉůĞƐƉĂƚŝĂůƐĐĂůĞƐĂĐƌŽƐƐƚǁŽƌĞŐŝŽŶƐŽĨĂƐƚ
ŶƚĂƌĐƚŝĐĂ͕ƚŚĞƉƌĞƐĞŶƚƐƚƵĚǇĂŝŵƐƚŽŝŶĨĞƌƚŚĞƐƉĂƚŝĂůƐĐĂůĞƐŽĨůĂƌǀĂůĚŝƐƉĞƌƐĂů͘/Ŷ
ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕ƚŚĞƉƌĞƐĞŶĐĞŽƌĂďƐĞŶĐĞŽĨŐĞŶĞƚŝĐƐƚƌƵĐƚƵƌĞĂŵŽŶŐƉĞůĂŐŝĐůĂƌǀĂůĐŽŚŽƌƚƐ
ǁŝůůďĞŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚƚŽŝŶĨĞƌƚŚĞĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶŽĨƉƌĞͲƐĞƚƚůĞŵĞŶƚŐĞŶĞƚŝĐƐƚƌƵĐƚƵƌĞƚŽ
ĂĚƵůƚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ͘tĞƉƌĞĚŝĐƚƚŚĂƚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŽĨ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝŝŶĂƐƚŶƚĂƌĐƚŝĐĂ
ĂƌĞŚŝŐŚůǇĐŽŶŶĞĐƚĞĚĂŶĚĐŽŵƉƌŝƐĞĂƐĞƌŝĞƐŽĨŝŶƚĞƌĐŽŶŶĞĐƚĞĚƐƵďͲƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ͘
ĐĐŽƌĚŝŶŐůǇůĂƌǀĂĞƌĞƐƵůƚŝŶŐĨƌŽŵŐĞŶĞƚŝĐĂůůǇŚŽŵŽŐĞŶŝƐĞĚĂĚƵůƚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐǁŝůůďĞ
ŐĞŶĞƚŝĐĂůůǇŝŶĚŝƐƚŝŶĐƚƌĞŐĂƌĚůĞƐƐŽĨĐŽůůĞĐƚŝŽŶƚŝŵĞŽƌůŽĐĂƚŝŽŶ͘,ĞƌĞǁĞƵƐĞ
ŵŝĐƌŽƐĂƚĞůůŝƚĞEŵĂƌŬĞƌƐƚŽĚĞƚĞƌŵŝŶĞƚŚĞĨŝŶĞͲƐĐĂůĞĂŶĚůĂƌŐĞͲƐĐĂůĞŐĞŶĞƚŝĐ
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞŽĨĂĚƵůƚĂŶĚůĂƌǀĂů^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝŝŶĂƐƚŶƚĂƌĐƚŝĐĂŝŶŽƌĚĞƌƚŽĚĞƚĞƌŵŝŶĞ
ƚŚĞƐĐĂůĞŽĨƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƵďĚŝǀŝƐŝŽŶĂŶĚǁŚĞƚŚĞƌƉƌŽĐĞƐƐĞƐƐƵĐŚĂƐŚĂŽƚŝĐ'ĞŶĞƚŝĐ
WĂƚĐŚŝŶĞƐƐ͕ŝŶĚŝĐĂƚĞĚďǇĨŝŶĞƐĐĂůĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕ĂŶĚ^ǁĞĞƉƐƚĂŬĞ
ZĞƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞ^ƵĐĐĞƐƐ͕ŝŶĚŝĐĂƚĞĚďǇƌĞĚƵĐĞĚŐĞŶĞƚŝĐĚŝǀĞƌƐŝƚǇŽĨůĂƌǀĂůĐŽŚŽƌƚƐ͕ĂƌĞ
ŽƉĞƌĂƚŝŶŐŝŶƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘
ϭϱϯ


ϰ͘ϯ͘ DĞƚŚŽĚƐ
ϰ͘ϯ͘ϭ͘ ^ĂŵƉůĞĐŽůůĞĐƚŝŽŶ
ĚƵůƚƐ
^ĂŵƉůĞƐǁĞƌĞĐŽůůĞĐƚĞĚĚƵƌŝŶŐƚŚĞϮϬϬϴͬϬϵƐƵŵŵĞƌĨŝĞůĚƐĞĂƐŽŶĂƚĂƐĞǇ^ƚĂƚŝŽŶŝŶ
ƚŚĞtŝŶĚŵŝůů/ƐůĂŶĚƐ;ϲϲΣ^͕ϭϭϬΣͿĂŶĚŝŶƚŚĞϮϬϬϵͬϭϬƐƵŵŵĞƌĨŝĞůĚƐĞĂƐŽŶĂƚĂǀŝƐ
^ƚĂƚŝŽŶŝŶƚŚĞsĞƐƚĨŽůĚ,ŝůůƐ;ϲϴΣ^͕ϳϴΣͿ͕ĂƐƚŶƚĂƌĐƚŝĐĂ;&ŝŐƵƌĞϰ͘ϭͿ͘/ŶŽƌĚĞƌƚŽ
ŝĚĞŶƚŝĨǇĂŶĚƉĂƌƚŝƚŝŽŶŐĞŶĞƚŝĐĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŽŶŝŶƚŽĚŝĨĨĞƌĞŶƚƐƉĂƚŝĂůƐĐĂůĞƐƚŽŝŶĨĞƌ
ƉĂƚƚĞƌŶƐŽĨůĂƌǀĂůĚŝƐƉĞƌƐĂů͕ĂŚŝĞƌĂƌĐŚŝĐĂůƐĂŵƉůŝŶŐĚĞƐŝŐŶǁĂƐƵƚŝůŝƐĞĚ͘/ĨƌĞŐƵůĂƌ
ůĂƌŐĞƐĐĂůĞĚŝƐƉĞƌƐĂůŝƐŽĐĐƵƌƌŝŶŐ͕ĂƐĞǆƉĞĐƚĞĚŝŶĂďƌŽĂĚĐĂƐƚƐƉĂǁŶŝŶŐŽƌŐĂŶŝƐŵ
ǁŝƚŚĂŶĞǆƚĞŶĚĞĚƉĞůĂŐŝĐůĂƌǀĂůƐƚĂŐĞ͕ƚŚĞŶŐĞŶĞƚŝĐƐƚƌƵĐƚƵƌĞŝƐĞǆƉĞĐƚĞĚƚŽďĞ
ŵŝŶŝŵĂůĂƚĨŝŶĞƌƐƉĂƚŝĂůƐĐĂůĞƐǁŝƚŚƉĂƚƚĞƌŶƐŽĨŝƐŽůĂƚŝŽŶďǇĚŝƐƚĂŶĐĞƌĞƐƵůƚŝŶŐŝŶ
ŐĞŶĞƚŝĐƐƚƌƵĐƚƵƌĞŽŶůǇĂƚƚŚĞůĂƌŐĞƐƚƐƉĂƚŝĂůƐĐĂůĞƐ͘dŽĂĐŚŝĞǀĞŚŝĞƌĂƌĐŚŝĐĂůƐƚƌƵĐƚƵƌĞ
ƚŚĂƚƌĞĨůĞĐƚƐƚŚŝƐ͕ƐĂŵƉůŝŶŐǁĂƐŽƌŐĂŶŝǌĞĚŝŶƚŽƌĞŐŝŽŶƐ͕ůŽĐĂƚŝŽŶƐĂŶĚƐŝƚĞƐ͘dŚĞ
ĂǀŝƐĂŶĚĂƐĞǇƌĞŐŝŽŶƐĂƌĞĂƚƚŚĞůĂƌŐĞƐƚƐƉĂƚŝĂůƐĐĂůĞ͕ƐĞƉĂƌĂƚĞĚďǇĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ
ϭϰϬϬŬŵ͘ƵĞƚŽůŽŐŝƐƚŝĐĂůĐŽŶƐƚƌĂŝŶƚƐ͕ƐĂŵƉůŝŶŐŝŶƚŚĞĂƐĞǇƌĞŐŝŽŶǁĂƐĚŽŶĞĂƚ
ƚǁŽůŽĐĂƚŝŽŶƐϵŬŵĂƉĂƌƚĂŶĚŝŶƚŚĞĂǀŝƐƌĞŐŝŽŶĂƚĨŝǀĞůŽĐĂƚŝŽŶƐƐĞƉĂƌĂƚĞĚďǇϱͲ
ϯϬŬŵ͘tŝƚŚŝŶĞĂĐŚůŽĐĂƚŝŽŶϮϱͲϱϬŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐǁĞƌĞĐŽůůĞĐƚĞĚĨƌŽŵƵƉƚŽƚŚƌĞĞƐŝƚĞƐ
ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇϬ͘ϱŬŵĂƉĂƌƚ͘&ŽƌƉƌĂĐƚŝĐĂůƌĞĂƐŽŶƐŝŶĐůƵĚŝŶŐůŝŵŝƚĞĚƚŝŵĞĂŶĚ
ĚŝƐƚĂŶĐĞĚŝǀĞƌƐĂŶĚƐŶŽƌŬĞůĞƌƐĐĂŶƚƌĂǀĞůǁŝƚŚŝŶĞĂĐŚƐŝƚĞ͕ĂůůŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐǁĞƌĞ
ĐŽůůĞĐƚĞĚǁŝƚŚŝŶĂŶĂƌĞĂфϱϬŵϮ͘^ƉĞĐŝŵĞŶƐǁĞƌĞĐŽůůĞĐƚĞĚďǇĚŝƉŶĞƚƚŝŶŐ͕
ƐŶŽƌŬĞůůŝŶŐŽƌďǇƐƵƌĨĂĐĞƐƵƉƉůǇĚŝǀĞƌƐ͕ĚĞƉĞŶĚŝŶŐŽŶƚŚĞĚĞƉƚŚĂŶĚƉƌŽǆŝŵŝƚǇƚŽ
ƚŚĞƐŚŽƌĞůŝŶĞ͕ĂŶĚǁĞƌĞƌĞƚƵƌŶĞĚůŝǀĞƚŽƚŚĞƐƚĂƚŝŽŶůĂďŽƌĂƚŽƌǇĨŽƌƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ͘ůů
ϭϱϰ

/ŶĚŝǀŝĚƵĂůƐĐŽůůĞĐƚĞĚǁĞƌĞŵĂƚƵƌĞ;ďĂƐĞĚƚŚĞƉƌĞƐĞŶĐĞŽĨƐƉĞƌŵŽƌĞŐŐƐŝŶŐŽŶĂĚ
ƚŝƐƐƵĞͿĂŶĚǁĞƌĞϰͲϭϲĐŵŝŶƚĞƐƚĚŝĂŵĞƚĞƌ͘ƐŵĂůůƐĂŵƉůĞŽĨŐŽŶĂĚƚŝƐƐƵĞǁĂƐ
ĞǆƚƌĂĐƚĞĚĨƌŽŵĞĂĐŚŝŶĚŝǀŝĚƵĂůĨŽƌŐĞŶĞƚŝĐĂŶĂůǇƐŝƐďǇŵĂŬŝŶŐĂŶŝŶĐŝƐŝŽŶĂƌŽƵŶĚƚŚĞ
ŵĂǆŝŵƵŵƌĂĚŝĂůůĞŶŐƚŚŽĨƚŚĞƵƌĐŚŝŶĂŶĚƌĞŵŽǀŝŶŐƚŚĞƚŝƐƐƵĞ͘'ŽŶĂĚƐĂŵƉůĞƐǁĞƌĞ
ƐƚŽƌĞĚŝŶϵϱйĞƚŚĂŶŽů͘

ĐŚŝŶŽƉůƵƚĞŝůĂƌǀĂĞ
ƵĞƚŽůŽŐŝƐƚŝĐĂůƌĞƐƚƌĂŝŶƚƐ͕Ϯϲ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝĞĐŚŝŶŽƉůƵƚĞŝǁĞƌĞĐŽůůĞĐƚĞĚŝŶƉůĂŶŬƚŽŶ
ƐĂŵƉůĞƐĨƌŽŵƚŚĞĂǀŝƐƌĞŐŝŽŶĚƵƌŝŶŐƚŚĞϮϬϬϵͬϭϬƐƵŵŵĞƌĨŝĞůĚƐĞĂƐŽŶĨƌŽŵƚǁŽ
ƐĂŵƉůŝŶŐĂƌĞĂƐƐĞƉĂƌĂƚĞĚďǇůĞƐƐƚŚĂŶŽŶĞŬŝůŽŵĞƚƌĞ͘dŚĞ<ĂǌĂŬ/ƐůĂŶĚĂƌĞĂǁĂƐ
ƐĂŵƉůĞĚƚǁŝĐĞ͕ŽŶĐĞŽŶƚŚĞϰͲϮͲϮϬϭϬ;EсϳͿĂŶĚĂŐĂŝŶŽŶƚŚĞϴͲϮͲϮϬϭϬ;EсϲͿ͕ĂŶĚ
ƚŚĞ,ĂǁŬĞƌ/ƐůĂŶĚĂƌĞĂǁĂƐƐĂŵƉůĞĚŽŶĐĞŽŶƚŚĞϵͲϮͲϮϬϭϬ;Eсϭϯ͕&ŝŐƵƌĞϰ͘ϭͿ͘
WůĂŶŬƚŽŶƚŽǁƐǁĞƌĞĐŽŶĚƵĐƚĞĚƵƐŝŶŐĂƉƵƌƉŽƐĞďƵŝůƚƉůĂŶŬƚŽŶŶĞƚŽĨϮϬϬђŵŵĞƐŚ͕
ǁŝƚŚĂĐŝƌĐƵůĂƌŽƉĞŶŝŶŐŽĨĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇϬ͘ϱŵ͕ĂƚŽƚĂůůĞŶŐƚŚŽĨĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇϮ͘ϱ
ŵ͕ĂŶĚĂϱϬϬŵůĐŽĚĞŶĚ͘ůůƉůĂŶŬƚŽŶƚŽǁƐǁĞƌĞĐĂƌƌŝĞĚŽƵƚǁŝƚŚŝŶϬ͘ϱŵŽĨƚŚĞ
ǁĂƚĞƌΖƐƐƵƌĨĂĐĞĂŶĚǁĞƌĞĐŽŶƚŝŶƵĞĚĨŽƌĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇϮϬͲϱϬŵ͘hƉŽŶĐŽŵƉůĞƚŝŽŶ͕
ƚŚĞŶĞƚǁĂƐƌĞŵŽǀĞĚĨƌŽŵƚŚĞǁĂƚĞƌĂŶĚĂůůƉůĂŶŬƚŽŶĂĐĐƵŵƵůĂƚĞĚŝŶƚŚĞĐŽĚĞŶĚ
ĂŶĚŽŶƚŚĞŝŶƚĞƌŶĂůŶĞƚƐƵƌĨĂĐĞǁĂƐǁĂƐŚĞĚŝŶƚŽĂϱϬϬŵůĐŽůůĞĐƚŝŽŶũĂƌ͘WůĂŶŬƚŽŶ
ƐĂŵƉůĞƐǁĞƌĞƌĞƚƵƌŶĞĚƚŽƚŚĞĂǀŝƐ^ƚĂƚŝŽŶůĂďŽƌĂƚŽƌǇ͕ĨŝǆĞĚǁŝƚŚϵϱйĞƚŚĂŶŽů͕ĂŶĚ
ƐŽƌƚĞĚƵŶĚĞƌĂĚŝƐƐĞĐƚŝŶŐŵŝĐƌŽƐĐŽƉĞ;ϭϬǆŵĂŐ͘Ϳ͘^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝŝƐƚŚŽƵŐŚƚƚŽďĞƚŚĞ
ŽŶůǇƐƉĞĐŝĞƐŽĨƌĞŐƵůĂƌĞĐŚŝŶŽŝĚĨŽƵŶĚŝŶƐŚĂůůŽǁŶĞĂƌƐŚŽƌĞǁĂƚĞƌƐŽĨŶƚĂƌĐƚŝĐĂ
;ĞůůĞƚĂů͘ϭϵϳϮͿ͕ŚĞŶĐĞĂůůĞĐŚŝŶŽƉůƵƚĞŝůĂƌǀĂĞĨŽƵŶĚŝŶƐĂŵƉůĞƐǁĞƌĞĂƐƐƵŵĞĚƚŽ
ϭϱϱ

ďĞ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝ͘ůůĞĐŚŝŶŽƉůƵƚĞŝůĂƌǀĂĞǁĞƌĞƌĞŵŽǀĞĚĨƌŽŵƉůĂŶŬƚŽŶƐĂŵƉůĞƐĂŶĚ
ƐƚŽƌĞĚŝŶĚŝǀŝĚƵĂůůǇŝŶϵϱйĞƚŚĂŶŽů͘
ϭϱϲ
 
ϭϱϳ

&ŝŐƵƌĞϰ͘ϭ>ŽĐĂƚŝŽŶŽĨƐŝƚĞƐŝŶĂƐƚŶƚĂƌĐƚŝĐĂǁŚĞƌĞ^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŶĞƵŵĂǇĞƌŝǁĞƌĞĐŽůůĞĐƚĞĚ͕ĂŶĚƚŚĞŶƵŵďĞƌŽĨŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐŐĞŶŽƚǇƉĞĚĂƚĞĂĐŚ
ƐŝƚĞ͘ZĞĚŵĂƌŬĞƌƐŝŶĚŝĐĂƚĞĂĚƵůƚĐŽůůĞĐƚŝŽŶƐ͕ďůƵĞŵĂƌŬĞƌƐŝŶĚŝĐĂƚĞĞĐŚŝŶŽƉůƵƚĞŝĐŽůůĞĐƚŝŽŶƐ͕ĂŶĚďůĂĐŬŵĂƌŬĞƌƐŝŶĚŝĐĂƚĞƐƚĂƚŝŽŶůŽĐĂƚŝŽŶƐ͘
ϭϱϴ

ϰ͘ϯ͘Ϯ͘ EĞǆƚƌĂĐƚŝŽŶĂŶĚŝƐŽůĂƚŝŽŶŽĨŵŝĐƌŽƐĂƚĞůůŝƚĞƐ
EǁĂƐĞǆƚƌĂĐƚĞĚĨƌŽŵĂĚƵůƚŐŽŶĂĚƚŝƐƐƵĞƐƵƐŝŶŐYŝĂŐĞŶ;sŝĐƚŽƌŝĂ͕ƵƐƚƌĂůŝĂͿ
EĞĂƐǇůŽŽĚĂŶĚdŝƐƐƵĞĞǆƚƌĂĐƚŝŽŶŬŝƚƐĂƐƉĞƌƚŚĞŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌ͛ƐƉƌŽƚŽĐŽůƐ͘>ĂƌǀĂů
EĞǆƚƌĂĐƚŝŽŶƐǁĞƌĞƉĞƌĨŽƌŵĞĚƵƐŝŶŐǁŚŽůĞĞĐŚŝŶŽƉůƵƚĞŝĂŶĚYŝĂŐĞŶY/ĂŵƉ
EDŝĐƌŽĞǆƚƌĂĐƚŝŽŶŬŝƚƐĂƐƉĞƌƚŚĞŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌ͛ƐƉƌŽƚŽĐŽů͘
DŝĐƌŽƐĂƚĞůůŝƚĞƐǁĞƌĞĚĞǀĞůŽƉĞĚďǇĐŽŐĞŶŝĐƐ'ŵď,;ƵƌŝĐŚ͕^ǁŝƚǌĞƌůĂŶĚͿ͕ďĂƐĞĚŽŶ
ϭϱĂĚƵůƚƐĂŵƉůĞƐƵƚŝůŝǌŝŶŐƚŚĞŚŝŐŚͲƚŚƌŽƵŐŚƉƵƚŐĞŶŽŵŝĐƐĞƋƵĞŶĐŝŶŐĂƉƉƌŽĂĐŚ
;ďĚĞůŬƌŝŵĞƚĂů͘ϮϬϬϵͿ͘ϭϬђŐŽĨŐĞŶŽŵŝĐEǁĂƐĂŶĂůǇƐĞĚŽŶĂZŽĐŚĞϰϱϰ'^Ͳ&>y
ƉůĂƚĨŽƌŵ;ZŽĐŚĞ͕^ǁŝƚǌĞƌůĂŶĚͿƵƐŝŶŐĂϭͬϭϲƚŚƌƵŶĂŶĚƚŚĞ'^&>yƚŝƚĂŶŝƵŵƌĞĂŐĞŶƚƐ͘
ƚŽƚĂůŽĨϯϴ͕ϬϱϯƌĞĂĚƐ͕ǁŝƚŚĂŶĂǀĞƌĂŐĞůĞŶŐƚŚŽĨϮϵϰďĂƐĞƉĂŝƌƐǁĞƌĞĐŽŵƉůĞƚĞĚ͘
&ƌĂŐŵĞŶƚƐǁĞƌĞƐĐƌĞĞŶĞĚĨŽƌƐƵŝƚĂďůĞŵŝĐƌŽƐĂƚĞůůŝƚĞŝŶƐĞƌƚƐĐŽŶƐŝƐƚŝŶŐŽĨƚƌŝͲŽƌ
ƚĞƚƌĂͲŶƵĐůĞŽƚŝĚĞƌĞƉĞĂƚƐǁŝƚŚĂƚůĞĂƐƚƐŝǆƌĞƉĞĂƚƵŶŝƚƐ͕ŽƌĚŝͲŶƵĐůĞŽƚŝĚĞƌĞƉĞĂƚƐǁŝƚŚ
ĂƚůĞĂƐƚϭϬƌĞƉĞĂƚƵŶŝƚƐ͘ƚŽƚĂůŽĨϯϭϮƐƵŝƚĂďůĞĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐǁĞƌĞĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚ͘WƌŝŵĞƌƐ
ǁĞƌĞĚĞƐŝŐŶĞĚĨŽƌϮϰ͕ĂŶĚϮϮǁĞƌĞƚĞƐƚĞĚĨŽƌƉŽůǇŵŽƌƉŚŝƐŵ͘ůĞǀĞŶŽĨƚŚĞŵŽƐƚ
ƐƵŝƚĂďůĞƉŽůǇŵŽƌƉŚŝĐůŽĐŝǁĞƌĞƐĞůĞĐƚĞĚĂŶĚƵƐĞĚĨŽƌƚŚŝƐƐƚƵĚǇ;dĂďůĞϰ͘ϭͿ͘
ϭϱϵ

dĂďůĞϰ͘ϭDŝĐƌŽƐĂƚĞůůŝƚĞůŽĐŝĨŽƌ^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŶĞƵŵĂǇĞƌŝ͘dĂďůĞŝŶĐůƵĚĞƐƉƌŝŵĞƌƐĞƋƵĞŶĐĞƐ͕ƌĞƉĞĂƚŵŽƚŝĨ͕ŶƵŵďĞƌŽĨĂůůĞůĞƐĨŽƵŶĚ͕ƐŝǌĞ
ƌĂŶŐĞŽĨĂůůĞůĞƐĂŶĚƚŚĞƌŵŽĐǇĐůĞƌƉƌŽƚŽĐŽůƐĨŽƌϰŵƵůƚŝƉůĞǆƌĞĂĐƚŝŽŶƐ͘
>ŽĐƵƐ WƌŝŵĞƌƐĞƋƵĞŶĐĞ ƌĞƉĞĂƚŵŽƚŝĨ EŽŽĨĂůůĞůĞƐ ǇĞ ^ŝǌĞƌĂŶŐĞ dŚĞƌŵŽͲĐǇĐůĞƌƉƌŽƚŽĐŽůƐ
^ƚĞŶƵŵϬϯ dd'dd'd'd''' ;'Ϳϭϰ ϭϮ ϯ ϭϬϮͲϭϮϰ DƵůƚŝƉůĞǆϭ ϭϱŵŝŶϵϱΣ
dd'd''ddd'  ϯϬƐĂƚϵϰΣ͕ϵϬƐĂƚϱϴΣ͕ϲϬƐĂƚϳϮΣ
^ƚĞŶƵŵϬϴ d'd'd''d'' ;dͿϴ ϴ ϰ ϭϳϱͲϮϬϱ ZĞƉĞĂƚĞĚϮϵƚŝŵĞƐ
'd'd'd'ddd  ϳϮΣĨŽƌϱŵŝŶ
^ƚĞŶƵŵϭϭ ddd'''d'd'' ;'dͿϭϮ ϳ Ϯ ϭϱϳͲϭϳϴ 
''dd'''dddd



^ƚĞŶƵŵϬϲ ddddd'''d' ;ddͿϭϭ ϭϯ ϰ ϭϰϬͲϭϵϰ DƵůƚŝƉůĞǆϮ ϭϱŵŝŶϵϱΣ
dd'ddd'd'd'''  ϯϬƐĂƚϵϰΣ͕ϵϬƐĂƚϱϲΣ͕ϲϬƐĂƚϳϮΣ
^ƚĞŶƵŵϭϯ ddd'ddd' ;d'Ϳϳ ϲ Ϯ ϳϴͲϭϯϭ ZĞƉĞĂƚĞĚϮϵƚŝŵĞƐ
dd'dd''dd'ddd'  ϳϮΣĨŽƌϱŵŝŶ
^ƚĞŶƵŵϭϴ ddddd'd'''' ;'dͿϭϮ ϴ ϯ ϭϵϳͲϭϯϵ 
''dddd'dd'



^ƚĞŶƵŵϬϰ d'd''d'd'd' ;'Ϳϭϱ ϭϵ ϰ ϭϬϬͲϭϰϮ DƵůƚŝƉůĞǆϯ ϭϱŵŝŶϵϱΣ
dd'ddddddd'  ϯϬƐĂƚϵϰΣ͕ϵϬƐĂƚϱϴΣ͕ϲϬƐĂƚϳϮΣ
^ƚĞŶƵŵϭϱ dd'd'dd'd' ;dd'Ϳϵ ϲ Ϯ ϴϬͲϭϬϬ ZĞƉĞĂƚĞĚϮϵƚŝŵĞƐ
'd'dddd'd'd'  ϳϮΣĨŽƌϱŵŝŶ
^ƚĞŶƵŵϮϮ 'ddd''ddd ;dͿϭϮ ϭϰ ϯ ϭϭϲͲϮϮϭ 
d'd'dddddd



^ƚĞŶƵŵϭϵ d'''d''''d ;'Ϳϭϭ ϴ ϯ ϭϭϰͲϭϰϭ DƵůƚŝƉůĞǆϰ ϭϱŵŝŶϵϱΣ
dddddd  ϯϬƐĂƚϵϰΣ͕ϵϬƐĂƚϱϴΣ͕ϲϬƐĂƚϳϮΣ
^ƚĞŶƵŵϮϭ d'ddddd'd ;ͿϭϬ ϵ Ϯ ϭϬϬͲϭϮϰ ZĞƉĞĂƚĞĚϮϵƚŝŵĞƐ
dd'''dd'd'  ϳϮΣĨŽƌϱŵŝŶ
ϭϲϬ

ϰ͘ϯ͘ϯ͘ 'ĞŶŽƚǇƉŝŶŐ
/ŶƚŽƚĂů͕ϱϰϱĂĚƵůƚƐĂŶĚϮϲĞĐŚŝŶŽƉůƵƚĞŝůĂƌǀĂĞŽĨ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝǁĞƌĞƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ
ŐĞŶŽƚǇƉĞĚĂƚϭϭŵŝĐƌŽƐĂƚĞůůŝƚĞůŽĐŝ͘DŝĐƌŽƐĂƚĞůůŝƚĞůŽĐŝǁĞƌĞĂŵƉůŝĨŝĞĚŝŶĨŽƵƌ
ŵƵůƚŝƉůĞǆƉŽůǇŵĞƌĂƐĞĐŚĂŝŶƌĞĂĐƚŝŽŶƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐǁŝƚŚĨŽƌǁĂƌĚƉƌŝŵĞƌƐĨůƵŽƌĞƐĐĞŶƚůǇ
ůĂďĞůůĞĚ;dĂďůĞϰ͘ϭͿ͘WƌŝŵĞƌƐǁĞƌĞůĂďĞůůĞĚĞŶƐƵƌŝŶŐĞĂĐŚĚǇĞǁĂƐƵƐĞĚŽŶĐĞƉĞƌ
ŵƵůƚŝƉůĞǆƌĞĂĐƚŝŽŶ;dĂďůĞϰ͘ϭͿ͘WZZĞĂĐƚŝŽŶƐǁĞƌĞĐŽŵƉůĞƚĞĚŝŶĂƚŽƚĂůǀŽůƵŵĞŽĨ
ϮϬђů͕ƵƚŝůŝƐŝŶŐYŝĂŐĞŶDƵůƚŝƉůĞǆWZŬŝƚƐ͕ŐŝǀŝŶŐĂĨŝŶĂůĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶŽĨŽŶĞƵŶŝƚ
,Žƚ^ƚĂƌdĂƋEWŽůǇŵĞƌĂƐĞϯŵDDŐů͕ĂŶĚďĞƚǁĞĞŶϭϬϬʹϯϬϬɻŐŽĨƚĞŵƉůĂƚĞ
E͘WƌŝŵĞƌĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐǁĞƌĞǀĂƌŝĞĚďĞƚǁĞĞŶŵƵůƚŝƉůĞǆƌĞĂĐƚŝŽŶƐƚŽŵĂŝŶƚĂŝŶ
ƉƌŽĚƵĐƚĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶǁŝƚŚŝŶƌĞĂĚĂďůĞůŝŵŝƚƐŽĨƚŚĞƐĞƋƵĞŶĐĞƌ;dĂďůĞϰ͘ϭͿ͘ŶĂůǇƐŝƐ
ŽĨƚŚĞWZƉƌŽĚƵĐƚƐǁĂƐĐĂƌƌŝĞĚŽƵƚŽŶĂYϴϬϬϬ;ĞĐŬŵĂŶŽƵůƚĞƌͿĂƵƚŽŵĂƚĞĚ
ƐĞƋƵĞŶĐĞƌďǇĐĂƉŝůůĂƌǇƐĞƉĂƌĂƚŝŽŶ͕ĂŶĚĂůůĞůĞƐƐĐŽƌĞĚĂƐĨƌĂŐŵĞŶƚƐŝǌĞƵƐŝŶŐY
ϴϬϬϬ'ĞŶĞƚŝĐŶĂůǇƐŝƐ^ǇƐƚĞŵƐŽĨƚǁĂƌĞ;ǀĞƌ͘ϴ͘ϬͿ͘ĂĐŚĨƌĂŐŵĞŶƚǁĂƐǀŝƐƵĂůůǇ
ĐŚĞĐŬĞĚĨŽƌƐĐŽƌŝŶŐĞƌƌŽƌƐĂŶĚƐƚƵƚƚĞƌƉĞĂŬƐ͘ƐƚŚĞůŽĐƵƐ^ƚĞŶƵŵϬϯĂŵƉůŝĨŝĞĚ
ƉŽŽƌůǇŝŶƚŚĞŵĂũŽƌŝƚǇŽĨůĂƌǀĂĞ;ϮϯŽƵƚŽĨϮϴͿŝƚǁĂƐĞǆĐůƵĚĞĚĨƌŽŵĨƵƌƚŚĞƌĂŶĂůǇƐŝƐ
ŽĨƚŚĞůĂƌǀĂůĚĂƚĂƐĞƚ͘

ϰ͘ϯ͘ϰ͘ hƚŝůŝƚǇŽĨŵŝĐƌŽƐĂƚĞůůŝƚĞŵĂƌŬĞƌƐ
dŚĞƌĞǁĂƐŶŽĞǀŝĚĞŶĐĞŽĨůŝŶŬĂŐĞĚŝƐĞƋƵŝůŝďƌŝƵŵƵƐŝŶŐƚŚĞĚĞĨĂƵůƚƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ͕
ĂŵŽŶŐĂŶǇŽĨƚŚĞϭϭůŽĐŝƚĞƐƚĞĚǁŝƚŚ'ĞŶĞƉŽƉǀĞƌ͘ϰ͘Ϭ͘ϭ;ZĂǇŵŽŶĚΘZŽƵƐƐĞƚ
ϭϵϵϱͿ͘DĞĂƐƵƌĞƐŽĨŐĞŶĞƚŝĐĚŝǀĞƌƐŝƚǇŝŶĐůƵĚŝŶŐŽďƐĞƌǀĞĚŚĞƚĞƌŽǌǇŐŽƐŝƚǇ;,KͿ͕
ĞǆƉĞĐƚĞĚŚĞƚĞƌŽǌǇŐŽƐŝƚǇ;,ͿĂŶĚĂůůĞůŝĐƌŝĐŚŶĞƐƐ;ZͿǁĞƌĞŐĞŶĞƌĂƚĞĚĨŽƌĞĂĐŚƐŝƚĞ
ƵƐŝŶŐ'ĞŶůǆϲ͘ϰϭ;WĞĂŬĂůůΘ^ŵŽƵƐĞϮϬϬϲͿĂŶĚ&ƐƚĂƚ;'ŽƵĚĞƚϭϵϵϱͿ͘KŶĞͲǁĂǇ
ϭϲϭ

EKsǁĂƐƉĞƌĨŽƌŵĞĚŝŶW^tǀϭϴ͘Ϭ͘;/D^W^^͕ϮϬϭϬͿƚŽĚĞƚĞƌŵŝŶĞǁŚĞƚŚĞƌ
ŐĞŶĞƚŝĐĚŝǀĞƌƐŝƚǇǁĂƐƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇĚŝĨĨĞƌĞŶƚďĞƚǁĞĞŶƚŚĞĂǀŝƐĂŶĚĂƐĞǇƌĞŐŝŽŶƐ͘Ɛ
ƚŚĞŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞŽĨƉƌŝǀĂƚĞĂůůĞůĞƐŚĂƐďĞĞŶĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚƚŽŵŽƐƚĐůŽƐĞůǇĨŽůůŽǁĂ
WŽŝƐƐŽŶĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ;ŚĂŬƌĂďŽƌƚǇΘ'ƌŝĨĨŝƚŚƐϭϵϴϮͿĂŶĚĐĂŶďĞƵƐĞĚƚŽŝĚĞŶƚŝĨǇ
ĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŽŶƚŚƌŽƵŐŚƌĂƌĞĨŝĐĂƚŝŽŶ;^ůĂƚŬŝŶϭϵϴϱďͿ͕ĂWŽŝƐƐŽŶŐĞŶĞƌĂůŝƐĞĚůŝŶĞĂƌ
ŵŽĚĞůǁĂƐĨŝƚƚĞĚƚŽƚŚĞŶƵŵďĞƌŽĨƉƌŝǀĂƚĞĂůůĞůĞƐƉĞƌƐŝƚĞĂŶĚƚĞƐƚĞĚĨŽůůŽǁŝŶŐƚŚĞ
ŚŝͲƐƋƵĂƌĞƉƌŽĐĞĚƵƌĞƵƐŝŶŐƚŚĞƐƚĂƚŝƐƚŝĐĂůƐŽĨƚǁĂƌĞZϮ͘ϭϮ͘Ϯ;ZĞǀĞůŽƉŵĞŶƚŽƌĞ
dĞĂŵϮϬϭϭͿƚŽĚĞƚĞƌŵŝŶĞŝĨƚŚĞŶƵŵďĞƌŽĨƉƌŝǀĂƚĞĂůůĞůĞƐǁĞƌĞĚŝĨĨĞƌĞŶƚďĞƚǁĞĞŶ
ƌĞŐŝŽŶƐ͘ƐƐƵŵƉƚŝŽŶƐŽĨŶŽƌŵĂůŝƚǇǁĞƌĞŶŽƚŵĞƚ͕ŚŽǁĞǀĞƌ͕ůŽĐŝ^ƚĞŶƵŵϬϰ͕^ƚĞŶƵŵ
Ϭϴ͕^ƚĞŶƵŵϭϭ͕ĂŶĚ^ƚĞŶƵŵϮϭĚŝĚŵĞĞƚĂƐƐƵŵƉƚŝŽŶƐŽĨŚŽŵŽŐĞŶĞŝƚǇŽĨǀĂƌŝĂŶĐĞ͕
ĚĞƐƉŝƚĞƵŶĞƋƵĂůƐĂŵƉůĞƐŝǌĞƐ͘dŽŝĚĞŶƚŝĨǇĚĞƉĂƌƚƵƌĞƐĨƌŽŵ,ĂƌĚǇͲtĞŝŶďĞƌŐ
ĞƋƵŝůŝďƌŝƵŵĞǆĂĐƚƚĞƐƚƐǁĞƌĞĐĂƌƌŝĞĚŽƵƚƵƐŝŶŐ'EWKW;ZĂǇŵŽŶĚΘZŽƵƐƐĞƚ
ϭϵϵϱͿ͕ǁŝƚŚϭϬϬϬϬĚĞŵĞŵŽƌŝǌĂƚŝŽŶƐƚĞƉƐĂŶĚϱϬϬďĂƚĐŚĞƐŝŶƚŚĞDĂƌŬŽǀĐŚĂŝŶ
ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐƚŽŝŵƉƌŽǀĞƐƚĂŶĚĂƌĚĞƌƌŽƌƚŽďĞůŽǁƚŚĞϬ͘ϬϭƚŚƌĞƐŚŽůĚ͘dŚĞĨŝǆĂƚŝŽŶ
ŝŶĚĞǆ;&/^ͿǁĂƐƵƐĞĚƚŽĚĞƚĞƌŵŝŶĞƚŚĞŶĂƚƵƌĞŽĨƚŚĞĚĞƉĂƌƚƵƌĞƐĨƌŽŵ,ĂƌĚǇͲ
tĞŝŶďĞƌŐĞƋƵŝůŝďƌŝƵŵ͕ǁŚĞƌĞ&/^хϬŝŶĚŝĐĂƚĞƐŚĞƚĞƌŽǌǇŐŽƚĞĚĞĨŝĐŝĞŶĐŝĞƐĂŶĚ&/^фϬ
ŝŶĚŝĐĂƚĞƐŚĞƚĞƌŽǌǇŐŽƚĞĞǆĐĞƐƐ͘ƐƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚŚĞƚĞƌŽǌǇŐŽƚĞĚĞĨŝĐŝƚƐǁĞƌĞĨŽƵŶĚĂƚ
ƐĞǀĞƌĂůůŽĐŝ͕ĂůůǁĞƌĞĐŚĞĐŬĞĚĨŽƌƐĐŽƌŝŶŐĞƌƌŽƌ͕ƐƚƵƚƚĞƌďĂŶĚƐĂŶĚƚŚĞƉƌĞƐĞŶĐĞŽĨ
ŶƵůůĂůůĞůĞƐǁŝƚŚDŝĐƌŽͲĐŚĞĐŬĞƌǀĞƌ͘Ϯ͘Ϯ͘ϯ;sĂŶKŽƐƚĞƌŚŽƵƚĞƚĂů͘ϮϬϬϰͿ͘^ŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ
ŚĞƚĞƌŽǌǇŐŽƚĞĚĞĨŝĐŝĞŶĐŝĞƐǁĞƌĞĂƚƚƌŝďƵƚĞĚƚŽŶƵůůĂůůĞůĞƐĂƚĞŝŐŚƚŽƵƚŽĨƚŚĞϭϭůŽĐŝ
;^ƚĞŶƵŵϬϯ͕Ϭϴ͕Ϭϲ͕ϭϴ͕Ϭϰ͕ϮϮ͕ϭϵĂŶĚϮϭͿ͕ĂŶĚƚŚĞKŽƐƚĞƌŚŽƵƚĐŽƌƌĞĐƚŝŽŶĂůŐŽƌŝƚŚŵ
ǁĂƐƵƐĞĚƚŽŐĞŶĞƌĂƚĞĐŽƌƌĞĐƚĞĚĂůůĞůĞĨƌĞƋƵĞŶĐŝĞƐĨŽƌƐƵďƐĞƋƵĞŶƚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶͲůĞǀĞů
ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶƐ͘>ŽƐŝƚĂŶǁĂƐƵƐĞĚƚŽŝĚĞŶƚŝĨǇůŽĐŝƉŽƚĞŶƚŝĂůůǇƵŶĚĞƌƐĞůĞĐƚŝŽŶǁŝƚŚ
ϭϲϮ

^ƚĞŶƵŵϭϵĨŽƵŶĚƚŽďĞƵŶĚĞƌƉŽƐŝƚŝǀĞƐĞůĞĐƚŝŽŶ;ŶƚĂŽĞƚĂů͘ϮϬϬϴͿ͘ƐƐĞůĞĐƚŝŽŶĐĂŶ
ůĞĂĚƚŽĚĞƉĂƌƚƵƌĞƐĨƌŽŵ,ĂƌĚǇͲtĞŝŶďĞƌŐĞƋƵŝůŝďƌŝƵŵĂŶĚŝŶĨůƵĞŶĐĞƚŚĞůĞǀĞůŽĨ
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚĞƚĞĐƚĞĚďǇDKs͕ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶĂŶĂůǇƐĞƐǁĞƌĞ
ƌƵŶĞǆĐůƵĚŝŶŐ^ƚĞŶƵŵϭϵ͘

ϰ͘ϯ͘ϱ͘ WŽƉƵůĂƚŝŽŶĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŽŶŽĨ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝĂĚƵůƚƐ
dŽĚĞƚĞƌŵŝŶĞƚŚĞůĞǀĞůŽĨŐĞŶĞƚŝĐĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŽŶĂŶĚƚŚĞƐƉĂƚŝĂůƐĐĂůĞƐĂƚǁŚŝĐŚ
ŐĞŶĞƚŝĐƐƚƌƵĐƚƵƌĞŝƐŽĐĐƵƌƌŝŶŐ͕ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŽŶŽĨ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝǁĂƐ
ĞǆƉůŽƌĞĚŝŶƐĞǀĞƌĂůǁĂǇƐ͘
ƐƚŚĞƌĞŝƐĐƵƌƌĞŶƚůǇŶŽĐŽŶƐĞŶƐƵƐŽŶǁŚŝĐŚŵƵƚĂƚŝŽŶŵŽĚĞůďĞƐƚƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ
ŵŝĐƌŽƐĂƚĞůůŝƚĞŵĂƌŬĞƌƐ͕ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŽŶĂŵŽŶŐĂůůƐŝƚĞƐǁĂƐĐĂůĐƵůĂƚĞĚ
ůŽĐƵƐďǇůŽĐƵƐďŽƚŚĂƐZ^d;^ƚĞƉǁŝƐĞDƵƚĂƚŝŽŶDŽĚĞů;^ůĂƚŬŝŶϭϵϴϱĂͿĂŶĚĂƐ&^d
;/ŶĨŝŶŝƚĞůůĞůĞDŽĚĞůͿ;<ŝŵƵƌĂΘƌŽǁϭϵϲϰͿƵƐŝŶŐ'ĞŶůǆϲ͘ϰϭ;WĞĂŬĂůůΘ^ŵŽƵƐĞ
ϮϬϬϲͿ͘ƐƚŚĞŚŝŐŚĚŝǀĞƌƐŝƚǇŽĨŵŝĐƌŽƐĂƚĞůůŝƚĞŵĂƌŬĞƌƐĐĂŶƌĞĚƵĐĞƚŚĞŵĂŐŶŝƚƵĚĞŽĨ
&^dƚŚƌŽƵŐŚŚŝŐŚǁŝƚŚŝŶͲƉŽƉƵůĂƚŝŽŶǀĂƌŝĂďŝůŝƚǇ;,ĞĚƌŝĐŬϮϬϬϱͿ͕ĂƐƚĂŶĚĂƌĚŝƐĞĚ
ŵĞĂƐƵƌĞŽĨĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŽŶǁŚŝĐŚĂĐĐŽƵŶƚƐĨŽƌŚŝŐŚǁŝƚŚŝŶͲƉŽƉƵůĂƚŝŽŶǀĂƌŝĂďŝůŝƚǇ͕
&͛^d͕ǁĂƐĂůƐŽĐĂůĐƵůĂƚĞĚƵƐŝŶŐZĞĐŽĚĞĂƚĂǀϬ͘ϭ;DĞŝƌŵĂŶƐϮϬϬϲͿĂŶĚ&ƐƚĂƚǀ
Ϯ͘ϵ͘ϯ͘Ϯ;'ŽƵĚĞƚϭϵϵϱͿ͘dŽĚĞƚĞƌŵŝŶĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚŚĂƚǁĞƌĞŐĞŶĞƚŝĐĂůůǇĚŝƐƚŝŶĐƚĨƌŽŵ
ŽŶĞĂŶŽƚŚĞƌ͕ƉĂŝƌǁŝƐĞ&^dĂŵŽŶŐĂůůƐŝƚĞƐǁĂƐĐĂůĐƵůĂƚĞĚ͘ƐƚŚĞƌĞŝƐƐŽŵĞ
ĚŝƐĂŐƌĞĞŵĞŶƚŝŶƚŚĞůŝƚĞƌĂƚƵƌĞƌĞŐĂƌĚŝŶŐƚŚĞƵƐĞĨƵůŶĞƐƐŽĨ&^důŝŬĞŵĞĂƐƵƌĞƐŽĨ
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŽŶ;:ŽƐƚϮϬϬϴ͕ZǇŵĂŶΘ>ĞŝŵĂƌϮϬϬϵ͕tŚŝƚůŽĐŬϮϬϭϭͿ͕:ŽƐƚƐ
^dǁĂƐĂůƐŽĐĂůĐƵůĂƚĞĚ͘:ŽƐƚƐ^dŝƐůĞƐƐŝŶĨůƵĞŶĐĞĚďǇŚŝŐŚĨƌĞƋƵĞŶĐŝĞƐŽĨ
ϭϲϯ

ŚĞƚĞƌŽǌǇŐŽƐŝƚǇ͕ĐŽŵŵŽŶůǇĨŽƵŶĚŝŶŵŝĐƌŽƐĂƚĞůůŝƚĞƐŚŽǁĞǀĞƌ^dŝƐŵŽƌĞŚĞĂǀŝůǇ
ŝŶĨůƵĞŶĐĞĚďǇŵƵƚĂƚŝŽŶƌĂƚĞƐ͕ŵĂŬŝŶŐŝƚůĞƐƐĐŽŵƉĂƌĂďůĞďĞƚǁĞĞŶƐƉĞĐŝĞƐĂŶĚ
ŵĂƌŬĞƌƐƚŚĂŶ&^dďĂƐĞĚŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ͘WŽƉƵůĂƚŝŽŶƉĂŝƌǁŝƐĞ&^dǁĂƐĐĂůĐƵůĂƚĞĚ
ĂĐƌŽƐƐĂůůůŽĐŝƵƐŝŶŐ'EWKW;ZĂǇŵŽŶĚΘZŽƵƐƐĞƚϭϵϵϱͿ͘:ŽƐƚƐƵŶďŝĂƐĞĚ;^dͿ
ǁĂƐĐĂůĐƵůĂƚĞĚŝŶZƵƐŝŶŐƚŚĞƉĂĐŬĂŐĞDƚŝĐƐ;'ĞƌůĂĐŚĞƚĂů͘ϮϬϭϬͿǁŝƚŚϭϬϬϬ
ďŽŽƚƐƚƌĂƉƌĞƐĂŵƉůŝŶŐƐƚĞƉƐƚŽŐĞŶĞƌĂƚĞƉƌŽďĂďŝůŝƚǇĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶƐ͘
/ŶŽƌĚĞƌƚŽƉĂƌƚŝƚŝŽŶŐĞŶĞƚŝĐǀĂƌŝĂƚŝŽŶĂŵŽŶŐƌĞŐŝŽŶƐ͕ĂŵŽŶŐůŽĐĂƚŝŽŶƐǁŝƚŚŝŶ
ƌĞŐŝŽŶƐ͕ĂŶĚĂŵŽŶŐƐŝƚĞƐǁŝƚŚŝŶůŽĐĂƚŝŽŶƐ͕ĂŚŝĞƌĂƌĐŚŝĐĂůDKsďĂƐĞĚŽŶ&Ͳ
ƐƚĂƚŝƐƚŝĐƐǁĂƐŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚŝŶZƵƐŝŶŐƚŚĞƉĂĐŬĂŐĞ,ŝĞƌĨƐƚĂƚ;'ŽƵĚĞƚϮϬϬϱͿ͘&ŽƌƚŚŝƐ
ĂŶĂůǇƐŝƐǁĞĞǆĐůƵĚĞĚŽǇĚ/ƐůĂŶĚĂƐƚŚĞƌĞǁĂƐŽŶůǇŽŶĞƐŝƚĞƐĂŵƉůĞĚĂƚƚŚŝƐ
ůŽĐĂƚŝŽŶ͘KŶĞŚƵŶĚƌĞĚƚŚŽƵƐĂŶĚƉĞƌŵƵƚĂƚŝŽŶƐǁĞƌĞƵƐĞĚƚŽĚĞƚĞƌŵŝŶĞƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ
ĚĞƉĂƌƚƵƌĞƐĨƌŽŵƚŚŽƐĞǀĂůƵĞƐĞǆƉĞĐƚĞĚƵŶĚĞƌƉĂŶŵŝǆŝƐ͕ĨŽƌĞĂĐŚŚŝĞƌĂƌĐŚŝĐĂůůĞǀĞů͘
dŽĚĞƚĞƌŵŝŶĞŝĨŐĞŶĞƚŝĐĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŽŶĨŽůůŽǁĞĚĂŶŝƐŽůĂƚŝŽŶďǇĚŝƐƚĂŶĐĞƉĂƚƚĞƌŶ͕
ƚŚĞƉƌĞƐĞŶĐĞŽĨĂƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶďĞƚǁĞĞŶŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĚŝƐƚĂŶĐĞ͕ŵĞĂƐƵƌĞĚĂƐ
ƚŚĞƐŚŽƌƚĞƐƚĚŝƐƚĂŶĐĞƉŽƐƐŝďůĞďĞƚǁĞĞŶƚǁŽůŽĐĂƚŝŽŶƐĂůŽŶŐĂǁĂƚĞƌͲďĂƐĞĚƌŽƵƚĞ
ĂŶĚůŝŶĞĂƌŝƐĞĚŐĞŶĞƚŝĐĚŝƐƚĂŶĐĞǁĂƐĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚƵƐŝŶŐDĂŶƚĞůƚĞƐƚƐŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚŝŶ
'ĞŶůǆϲ͘ϰϭ;WĞĂŬĂůůΘ^ŵŽƵƐĞϮϬϬϲͿ͘DĂŶƚĞůƚĞƐƚƐǁĞƌĞƉĞƌĨŽƌŵĞĚǁŚŝĐŚ
ĞŶĐŽŵƉĂƐƐĞĚďŽƚŚƚŚĞĂƐĞǇĂŶĚĂǀŝƐƌĞŐŝŽŶƐƚŽĞǆƉůŽƌĞǁŚĞƚŚĞƌŝƐŽůĂƚŝŽŶďǇ
ĚŝƐƚĂŶĐĞǁĂƐƉƌĞƐĞŶƚĂƚĂůĂƌŐĞƐĐĂůĞ;ϭϰϬϬŬŵͿďĞƚǁĞĞŶƌĞŐŝŽŶƐĂŶĚǁŝƚŚŝŶďŽƚŚ
ĂƐĞǇĂŶĚĂǀŝƐƌĞŐŝŽŶƐƚŽĚĞƚĞƌŵŝŶĞŝĨŝƐŽůĂƚŝŽŶďǇĚŝƐƚĂŶĐĞǁĂƐƉƌĞƐĞŶƚĂƚĂ
ƐŵĂůůĞƌƐĐĂůĞĂŵŽŶŐƐŝƚĞƐǁŝƚŚŝŶƌĞŐŝŽŶƐ;ϭͲϮϱŬŵͿ͘
/ŶŽƌĚĞƌƚŽŝĚĞŶƚŝĨǇƵŶĚĞƌůǇŝŶŐŐĞŶĞƚŝĐƐƚƌƵĐƚƵƌĞƚŚĂƚŵĂǇďĞƉƌĞƐĞŶƚŝŶ^͘
ŶĞƵŵĂǇĞƌŝ͕ƚŚĞƉƌŽŐƌĂŵ^ƚƌƵĐƚƵƌĞ;Ϯ͘ϯ͘ϯͿǁĂƐƵƐĞĚƚŽĚĞƚĞƌŵŝŶĞƚŚĞŶƵŵďĞƌŽĨ
ϭϲϰ

ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƐĂŵƉůĞĚ͕ĂŶĚǁŚĞƚŚĞƌƚŚĞƐĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƌĞůĂƚĞĚƚŽŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂů
ƐĂŵƉůŝŶŐůŽĐĂƚŝŽŶƐ;WƌŝƚĐŚĂƌĚĞƚĂů͘ϮϬϬϬ͕&ĂůƵƐŚĞƚĂů͘ϮϬϬϯ͕ϮϬϬϳ͕,ƵďŝƐǌĞƚĂů͘
ϮϬϬϵͿ͘dǁĞŶƚǇŝƚĞƌĂƚŝŽŶƐĨŽƌĂ<ǀĂůƵĞŽĨϭͲϮϬǁĞƌĞƉĞƌĨŽƌŵĞĚǁŝƚŚĂďƵƌŶͲŝŶ
ƉĞƌŝŽĚŽĨϱϬ͕ϬϬϬĂŶĚϱϬϬ͕ϬϬϬDDƐƚĞƉƐ͘>ŝŬĞůŝŚŽŽĚĞƐƚŝŵĂƚĞƐŽĨ<ǀĂůƵĞƐǁĞƌĞ
ŐĞŶĞƌĂƚĞĚŝŶ^ƚƌƵĐƚƵƌĞ,ĂƌǀĞƐƚĞƌ;ĂƌůΘǀŽŶ,ŽůĚƚϮϬϭϭͿƵƐŝŶŐƚŚĞĚĞůƚĂ<ŵĞƚŚŽĚ
ŽĨǀĂŶŶŽĞƚĂů͘;ϮϬϬϱͿ͘

ϰ͘ϯ͘ϲ͘ 'ĞŶĞƚŝĐĚŝǀĞƌƐŝƚǇĂŶĚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŽŶŽĨ^͘
ŶĞƵŵĂǇĞƌŝůĂƌǀĂĞ
'ĞŶůǆϲ͘ϰϭǁĂƐƵƐĞĚƚŽŐĞŶĞƌĂƚĞŵĞĂƐƵƌĞƐŽĨŐĞŶĞƚŝĐĚŝǀĞƌƐŝƚǇŝŶĐůƵĚŝŶŐ
ŽďƐĞƌǀĞĚŚĞƚĞƌŽǌǇŐŽƐŝƚǇ;,KͿ͕ĞǆƉĞĐƚĞĚŚĞƚĞƌŽǌǇŐŽƐŝƚǇ;,ͿĂŶĚĂůůĞůŝĐƌŝĐŚŶĞƐƐ;ZͿ
ĂŵŽŶŐƚŚĞƚŚƌĞĞůĂƌǀĂůĐŽůůĞĐƚŝŽŶƐ;WĞĂŬĂůůΘ^ŵŽƵƐĞϮϬϬϲͿ͘dŽƚĞƐƚĨŽƌƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ
ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ;ƉфϬ͘ϬϱͿŝŶĚŝǀĞƌƐŝƚǇŵĞĂƐƵƌĞƐĂŵŽŶŐůĂƌǀĂůƐĂŵƉůĞƐĂŶĚĂĚƵůƚƐ
ĐŽůůĞĐƚĞĚĨƌŽŵƚŚĞĂǀŝƐƌĞŐŝŽŶ͕ĂƉĞƌŵƵƚĂƚŝŽŶƚĞƐƚƵƚŝůŝƐŝŶŐϭϬϬϬϬƉĞƌŵƵƚĂƚŝŽŶƐƚŽ
ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĂƚǁŽͲƚĂŝůĞĚƉͲǀĂůƵĞĨŽƌZ͕,KĂŶĚ,ǁĂƐŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚŝŶ&ƐƚĂƚǀϮ͘ϵ͘ϯ͘Ϯ
;'ŽƵĚĞƚϭϵϵϱͿ͘'ĞŶĞƚŝĐĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŽŶĂŵŽŶŐůĂƌǀĂůƐĂŵƉůĞƐǁĂƐĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚĂƐ
ďŽƚŚ&^dĐĂůĐƵůĂƚĞĚŝŶ&ƐƚĂƚǀϮ͘ϵ͘ϯ͘Ϯ;'ŽƵĚĞƚϭϵϵϱͿĂŶĚ:ŽƐƚ͛Ɛ^dĐĂůĐƵůĂƚĞĚŝŶZ
ƵƐŝŶŐƚŚĞƉĂĐŬĂŐĞDƚŝĐƐ;'ĞƌůĂĐŚĞƚĂů͘ϮϬϭϬͿǁŝƚŚϭϬϬϬďŽŽƚƐƚƌĂƉƌĞƐĂŵƉůŝŶŐ
ƐƚĞƉƐƚŽŐĞŶĞƌĂƚĞƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶĐĞůĞǀĞůƐ͘

ϭϲϱ

ϰ͘ϯ͘ϳ͘ DŝŐƌĂƚŝŽŶ
/ŶŽƌĚĞƌƚŽĞƐƚŝŵĂƚĞŐĞŶĞĨůŽǁ͕EĞŵǁĂƐĐĂůĐƵůĂƚĞĚĨƌŽŵ&^dǀĂůƵĞƐĨŽůůŽǁŝŶŐƚŚĞ
ĨŽƌŵƵůĂŽĨtƌŝŐŚƚ;ϭϵϱϭͿĂŶĚƵƐŝŶŐƉƌŝǀĂƚĞĂůůĞůĞƐĨŽůůŽǁŝŶŐƚŚĞŵĞƚŚŽĚŽĨ^ůĂƚŬŝŶ
;ϭϵϴϱďͿŝŶ'ĞŶĞƉŽƉǀĞƌ͘ϭ͘Ϯ;ZĂǇŵŽŶĚΘZŽƵƐƐĞƚϭϵϵϱͿƵƐŝŶŐƚŚĞĂĚƵůƚĚĂƚĂƐĞƚ͘dŽ
ĚĞƚĞƌŵŝŶĞǁŚĞƚŚĞƌŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐŵŝŐƌĂƚĞĂŵŽŶŐƐĂŵƉůĞĚƐŝƚĞƐǁŝƚŚŝŶĂŶĚďĞƚǁĞĞŶ
ƌĞŐŝŽŶƐ͕'ĞŶĞĐůĂƐƐϮǁĂƐƵƐĞĚƚŽĚĞƚĞĐƚĨŝƌƐƚŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶŵŝŐƌĂŶƚƐ;&ϬͿƉƌĞƐĞŶƚŝŶ
ĞĂĐŚĂĚƵůƚƐŝƚĞƐĂŵƉůĞĚ;WŝƌǇĞƚĂů͘ϮϬϬϰͿ͘dŽĂĐĐŽƵŶƚĨŽƌƚŚĞƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇŽĨŶŽŶͲ
ƐĂŵƉůĞĚƐŽƵƌĐĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ͕ƚŚĞ>ŚĂůŐŽƌŝƚŚŵ;ůŝŬĞůŝŚŽŽĚŽĨĨŝŶĚŝŶŐĂŐŝǀĞŶ
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŝŶŝƚƐŚŽŵĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶͿďĂƐĞĚŽŶWĂĞƚŬĂƵĞƚĂů͘;ϮϬϬϰͿǁŝƚŚĂŶĞǆĐůƵƐŝŽŶ
ƉƌŽďĂďŝůŝƚǇŽĨϬ͘ϬϭǁĂƐŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ͘dŚĞƚŚƌĞƐŚŽůĚĨŽƌƉƌŽďĂďŝůŝƚǇĐŽŵƉƵƚĂƚŝŽŶƐ
ǁĂƐƐĞƚƚŽϬ͘ϬϱǁŝƚŚϭϬϬϬϬƐŝŵƵůĂƚĞĚŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͘/ŶĚŝǀŝĚƵĂůƐŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚĂƐ&Ϭ
ŵŝŐƌĂŶƚƐǁĞƌĞƌĞŵŽǀĞĚĨƌŽŵƚŚĞĚĂƚĂƐĞƚĂŶĚƌĞͲĂƐƐŝŐŶĞĚĨŽůůŽǁŝŶŐƚŚĞĨƌĞƋƵĞŶĐǇ
ďĂƐĞĚŵĞƚŚŽĚŽĨWĂĞƚŬĂƵĞƚĂů͘;ϮϬϬϰͿǁŝƚŚϭϬϬ͕ϬϬϬƐŝŵƵůĂƚĞĚŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐĂŶĚƚǇƉĞ
ϭĞƌƌŽƌƌĂƚĞŽĨϬ͘Ϭϱ͘
dŽĚĞƚĞƌŵŝŶĞƚŚĞŽƌŝŐŝŶŽĨůĂƌǀĂĞ͕'ĞŶĞĐůĂƐƐϮǁĂƐƵƐĞĚƚŽĂƐƐŝŐŶŝŶĚŝǀŝĚƵĂů
ĞĐŚŝŶŽƉůƵƚĞŝƚŽĂĚƵůƚƐŝƚĞƐǁŝƚŚŝŶƚŚĞĂǀŝƐƌĞŐŝŽŶ;WŝƌǇĞƚĂů͘ϮϬϬϰͿ͘>ŝŬĞůŝŚŽŽĚ
ĞƐƚŝŵĂƚŝŽŶƐŽĨĂƐƐŝŐŶŝŶŐĂŶŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƚŽŝƚƐŚŽŵĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ;>ŚͿďĂƐĞĚŽŶWĞĂƚŬĂƵ
ĞƚĂů͘;ϮϬϬϰͿǁŝƚŚĂŶĞǆĐůƵƐŝŽŶƉƌŽďĂďŝůŝƚǇŽĨϬ͘ϬϭǁĞƌĞŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ͘/ŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ
ǁĞƌĞĂƐƐŝŐŶĞĚĨŽůůŽǁŝŶŐƚŚĞĨƌĞƋƵĞŶĐǇďĂƐĞĚŵĞƚŚŽĚŽĨWĂĞƚŬĂƵĞƚĂů͘;ϮϬϬϰͿǁŝƚŚ
ϭϬϬ͕ϬϬϬƐŝŵƵůĂƚĞĚŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐĂŶĚƚǇƉĞϭĞƌƌŽƌƌĂƚĞŽĨϬ͘Ϭϱ͘/ŶĚŝǀŝĚƵĂůƚĞƐƚƐĨĂŝůĞĚƚŽ
ƵŶĂŵďŝŐƵŽƵƐůǇĂƐƐŝŐŶϮϳŽĨƚŚĞϮϴůĂƌǀĂĞƚŽĂĚƵůƚƐŝƚĞƐ͕ƚŚĞƌĞĨŽƌĞŐƌŽƵƉĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚ
ǁĂƐƵƐĞĚƚŽŝŵƉƌŽǀĞƚŚĞƉŽǁĞƌŽĨĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚ͕ǁŝƚŚůĂƌǀĂĞŐƌŽƵƉĞĚďĂƐĞĚŽŶ
ϭϲϲ

ĐŽůůĞĐƚŝŽŶĚĂƚĞĂŶĚůŽĐĂƚŝŽŶ;,ĂǁŬĞƌ/ƐůĂŶĚсϭ͕<ĂǌĂĐŬ/ƐůĂŶĚĐŽůůĞĐƚŝŽŶϭс<ϭ͕
ĂŶĚ<ĂǌĂĐŬ/ƐůĂŶĚĐŽůůĞĐƚŝŽŶϮс<ϮͿ͘

ϰ͘ϰ͘ ZĞƐƵůƚƐ
ϰ͘ϰ͘ϭ͘ 'ĞŶĞƚŝĐĚŝǀĞƌƐŝƚǇ
dŚĞŶƵŵďĞƌŽĨĂůůĞůĞƐĨŽƵŶĚĂƚĞĂĐŚůŽĐƵƐǁĂƐŵŽĚĞƌĂƚĞĂĐƌŽƐƐĂůůƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ
ƌĂŶŐŝŶŐĨƌŽŵƐŝǆƚŽϭϵǁŝƚŚĂŶĂǀĞƌĂŐĞŽĨϭϬĂůůĞůĞƐƉĞƌůŽĐƵƐ͘'ĞŶĞƚŝĐĚŝǀĞƌƐŝƚǇ
;dĂďůĞϰ͘ϮͿǁĂƐůŽǁďƵƚƐŝŵŝůĂƌďĞƚǁĞĞŶƚŚĞĂƐĞǇĂŶĚĂǀŝƐƌĞŐŝŽŶƐ;,K͕&сϬ͘ϰϬϲ͕
ƉхϬ͘Ϭϱ͕,͕&сϬ͘ϭϵϰƉхϬ͘ϬϱĂŶĚZ&сϬ͘ϬϬϵ͕ƉхϬ͘ϬϱďǇEKsͿĂŶĚĂŵŽŶŐ
ƐŝƚĞƐ;,K͕&сϬ͘ϭϰϰ͕ƉхϬ͘Ϭϱ͕,͕&сϬ͘ϭϬϮƉхϬ͘ϬϱĂŶĚZ&сϬ͘ϭϯϬ͕ƉхϬ͘ϬϱďǇ
EKsͿ͘WŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƐŚŽǁĞǀŝĚĞŶĐĞŽĨ,ĂƌĚǇͲtĞŝŶďĞƌŐĞƋƵŝůŝďƌŝƵŵǁŝƚŚŽŶůǇϱϭŽĨ
ϮϮϬůŽĐƵƐͲďǇͲƐŝƚĞƚĞƐƚƐƐŚŽǁŝŶŐĚĞƉĂƌƚƵƌĞƐĨƌŽŵ,ĂƌĚǇtĞŝŶďĞƌŐĞƋƵŝůŝďƌŝƵŵ͘
ĞƉĂƌƚƵƌĞƐĨƌŽŵ,ĂƌĚǇtĞŝŶďĞƌŐƋƵŝůŝďƌŝƵŵǁĞƌĞƐƉƌĞĂĚŽǀĞƌŶĞĂƌůǇĂůůƐŝƚĞƐǁŝƚŚ
ĞĂĐŚƐŚŽǁŝŶŐĚĞƉĂƌƚƵƌĞƐĂƚĂŵŝŶŝŵƵŵŽĨŽŶĞůŽĐƵƐĞǆĐĞƉƚdƌŝŐǁĞůů/ƐůĂŶĚƐŝƚĞϮ
;ƉƉĞŶĚŝǆϮͿ͘KŶůǇŽŶĞƐŝƚĞ;dƌŝŐǁĞůů/ƐůĂŶĚƐŝƚĞϯͿƐŚŽǁĞĚĚĞƉĂƌƚƵƌĞƐĨƌŽŵ,ĂƌĚǇ
tĞŝŶďĞƌŐĞƋƵŝůŝďƌŝƵŵĂƚŵŽƌĞƚŚĂŶŚĂůĨŽĨƚŚĞůŽĐŝƚĞƐƚĞĚ;ƐĞǀĞŶŽƵƚŽĨϭϭůŽĐŝͿ͘
ĨƚĞƌŽŶĨĞƌƌŽŶŝĐŽƌƌĞĐƚŝŽŶϰϮĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶƐƌĞŵĂŝŶĞĚƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ͘KĨƚŚĞƐĞ͕ƚǁŽ
ǁĞƌĞƚŚĞƌĞƐƵůƚŽĨŚĞƚĞƌŽǌǇŐŽƚĞĞǆĐĞƐƐ;^ƚĞŶƵŵϭϯĂƚĂƉƉŝƚWŽŝŶƚ^ŝƚĞϯĂŶĚ
^ƚĞŶƵŵϮϭĂƚdƌŝŐǁĞůů/ƐůĂŶĚƐŝƚĞϯ͕ƉƉĞŶĚŝǆϭͿǁŝƚŚƚŚĞƌĞŵĂŝŶŝŶŐϰϬƌĞƉƌĞƐĞŶƚŝŶŐ
ŚĞƚĞƌŽǌǇŐŽƚĞĚĞĨŝĐŝƚƐ͘
ϭϲϳ


dĂďůĞϰ͘Ϯ'ĞŶĞƚŝĐĚŝǀĞƌƐŝƚǇŵĞĂƐƵƌĞƐŝŶ^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŶĞƵŵĂǇĞƌŝĂĚƵůƚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐĨƌŽŵƐŝƚĞƐŝŶƚŚĞĂǀŝƐĂŶĚĂƐĞǇƌĞŐŝŽŶƐ͕ĂŶĚŝŶ
ĞĐŚŝŶŽƉůƵƚĞŝĨƌŽŵƚŚĞĂǀŝƐƌĞŐŝŽŶ͘ůůĞůŝĐƌŝĐŚŶĞƐƐ;ZͿ͕KďƐĞƌǀĞĚŚĞƚĞƌŽǌǇŐŽƐŝƚǇ;,KͿĂŶĚǆƉĞĐƚĞĚŚĞƚĞƌŽǌǇŐŽƐŝƚǇ;,Ϳ͘
ĂǀŝƐƌĞŐŝŽŶ KůĚǁĂůůŽǁ ŽǇĚ/ƐůĂŶĚ ůůŝƐ&ũŽƌĚ
KůĚtĂůůŽǁϭ KůĚtĂůůŽǁϮ ŽǇĚ/ƐůĂŶĚϭ ůůŝƐ&ũŽƌĚϭ ůůŝƐ&ũŽƌĚϮ ůůŝƐ&ũŽƌĚϯ
,K , Z ,K , Z ,K , Z ,K , Z ,K , Z ,K , Z
^ƚĞŶƵŵϬϯ Ϭ͘ϳϲϳ Ϭ͘ϳϲ Ϯ͘ϴϵ Ϭ͘ϳϰ Ϭ͘ϳϰ Ϯ͘ϴϯ Ϭ͘ϳϭϰ Ϭ͘ϳ Ϯ͘ϵϵ Ϭ͘ϲϲ Ϭ͘ϳϮ Ϯ͘ϳϮ Ϭ͘ϳϳ Ϭ͘ϳϳ Ϯ͘ϵϰ Ϭ͘ϱϵ Ϭ͘ϳϰ Ϯ͘ϴϯ
^ƚĞŶƵŵϬϴ Ϭ͘ϰϴϯ Ϭ͘ϱϯ Ϯ͘ϭϯ Ϭ͘ϳϳ Ϭ͘ϲϮ Ϯ͘ϯϮ Ϭ͘ϲϰϯ Ϭ͘ϱ Ϯ͘ϮϮ Ϭ͘ϲϰ Ϭ͘ϱϱ Ϯ͘ϭϵ Ϭ͘ϲϳ Ϭ͘ϱϴ Ϯ͘ϮϮ Ϭ͘ϲϮ Ϭ͘ϱϴ Ϯ͘Ϯϴ
^ƚĞŶƵŵϭϭ Ϭ͘ϭϯϴ Ϭ͘ϭϯ ϭ͘Ϯϲ Ϭ͘Ϭϴ Ϭ͘Ϭϴ ϭ͘ϭϲ Ϭ͘ϮϱϬ Ϭ͘Ϯ ϭ͘ϰϴ Ϭ͘ϯϬ Ϭ͘Ϯϵ ϭ͘ϲϮ Ϭ͘ϭϭ Ϭ͘ϭϬ ϭ͘ϮϮ Ϭ͘ϭϮ Ϭ͘ϭϱ ϭ͘ϯϮ
^ƚĞŶƵŵϬϲ Ϭ͘ϯϰϲ Ϭ͘ϱϴ Ϯ͘ϯϲ Ϭ͘ϰϮ Ϭ͘ϴϮ ϯ͘ϭϱ Ϭ͘ϰϯϱ Ϭ͘ϴ ϯ͘ϭϳ Ϭ͘ϯϬ Ϭ͘ϳϵ ϯ͘Ϭϳ Ϭ͘ϱϬ Ϭ͘ϳϲ Ϯ͘ϵϯ Ϭ͘ϭϱ Ϭ͘ϲϵ Ϯ͘ϲϱ
^ƚĞŶƵŵϭϯ Ϭ͘ϱϭϳ Ϭ͘ϱϲ Ϯ͘ϭϱ Ϭ͘ϱϬ Ϭ͘ϰϲ ϭ͘ϵϯ Ϭ͘ϱϬϬ Ϭ͘ϱ Ϯ͘ϬϮ Ϭ͘ϲϵ Ϭ͘ϲϭ Ϯ͘ϯϬ Ϭ͘ϱϳ Ϭ͘ϱϰ Ϯ͘Ϭϱ Ϭ͘ϲϬ Ϭ͘ϱϵ Ϯ͘ϮϮ
^ƚĞŶƵŵϭϴ Ϭ͘Ϭϲϳ Ϭ͘ϯϮ ϭ͘ϲ Ϭ͘ϭϮ Ϭ͘ϰϳ Ϯ͘ϬϮ Ϭ͘Ϯϵϲ Ϭ͘ϱ Ϯ͘ϯϭ Ϭ͘ϭϱ Ϭ͘ϯϮ ϭ͘ϲϰ Ϭ͘Ϯϭ Ϭ͘ϯϴ ϭ͘ϳϯ Ϭ͘Ϯϳ Ϭ͘ϱϭ Ϯ͘Ϭϯ
^ƚĞŶƵŵϬϰ Ϭ͘ϴϬϬ Ϭ͘ϴϱ ϯ͘Ϯϳ Ϭ͘ϳϬ Ϭ͘ϴϳ ϯ͘ϯϳ Ϭ͘ϳϭϰ Ϭ͘ϴ ϯ͘ϭϱ Ϭ͘ϱϲ Ϭ͘ϴϮ ϯ͘ϭϲ Ϭ͘ϳϭ Ϭ͘ϴϰ ϯ͘Ϯϲ Ϭ͘ϱϬ Ϭ͘ϳϳ Ϯ͘ϵϴ
^ƚĞŶƵŵϭϱ Ϭ͘ϳϯϯ Ϭ͘ϱϭ ϭ͘ϵϰ Ϭ͘ϲϬ Ϭ͘ϱϴ Ϯ͘ϭϵ Ϭ͘ϲϲϳ Ϭ͘ϱ Ϯ͘ϭϳ Ϭ͘ϲϲ Ϭ͘ϱϴ Ϯ͘ϭϳ Ϭ͘ϲϳ Ϭ͘ϱϴ Ϯ͘ϭϳ Ϭ͘ϱϰ Ϭ͘ϱϯ Ϯ͘ϬϮ
^ƚĞŶƵŵϮϮ Ϭ͘ϮϬϬ Ϭ͘ϯϰ ϭ͘ϳϭ Ϭ͘ϮϬ Ϭ͘ϯϯ ϭ͘ϳϯ Ϭ͘ϭϵϮ Ϭ͘ϯ ϭ͘ϳϯ Ϭ͘ϭϳ Ϭ͘ϯϯ ϭ͘ϳϮ Ϭ͘ϯϰ Ϭ͘ϰϯ ϭ͘ϵϭ Ϭ͘ϯϳ Ϭ͘ϯϱ ϭ͘ϳϰ
^ƚĞŶƵŵϭϵ Ϭ͘ϭϯϯ Ϭ͘ϱϴ Ϯ͘Ϯϯ Ϭ͘ϭϱ Ϭ͘ϲϭ Ϯ͘ϯϲ Ϭ͘ϭϭϭ Ϭ͘ϲ Ϯ͘Ϯϱ Ϭ͘ϭϴ Ϭ͘ϱϵ Ϯ͘ϯϭ Ϭ͘ϭϮ Ϭ͘ϲϱ Ϯ͘ϱϬ Ϭ͘ϯϲ Ϭ͘ϳϬ Ϯ͘ϲϭ
^ƚĞŶƵŵϮϭ Ϭ͘ϯϯϯ Ϭ͘ϯϳ ϭ͘ϳϵ Ϭ͘ϮϮ Ϭ͘Ϯϯ ϭ͘ϰϴ Ϭ͘ϮϱϬ Ϭ͘ϰ ϭ͘ϵϰ Ϭ͘ϱϯ Ϭ͘ϱϰ Ϯ͘Ϯϯ Ϭ͘ϰϮ Ϭ͘ϰϱ Ϯ͘Ϭϭ Ϭ͘ϯϯ Ϭ͘ϰϳ Ϯ͘Ϭϯ
ϭϲϴ


 dƌŝŐǁĞůů/ƐůĂŶĚ ĂƉƉŝƚWŽŝŶƚ 
dƌŝŐǁĞůů/ƐůĂŶĚϭ dƌŝŐǁĞůů/ƐůĂŶĚϮ dƌŝŐǁĞůů/ƐůĂŶĚϯ ĂƉƉŝƚWŽŝŶƚϭ ĂƉƉŝƚWŽŝŶƚϮ ĂƉƉŝƚWŽŝŶƚϯ
,K , Z ,K , Z ,K , Z ,K , Z ,K , Z ,K , Z
^ƚĞŶƵŵϬϯ Ϭ͘ϲϰϯ Ϭ͘ϲϲ Ϯ͘ϱϳ Ϭ͘ϱϯ Ϭ͘ϳϬ Ϯ͘ϲϲ Ϭ͘ϱϵ Ϭ͘ϳϯ Ϯ͘ϳϴ Ϭ͘ϲϱ Ϭ͘ϳϲ Ϯ͘ϵϯ Ϭ͘ϲϵ Ϭ͘ϳϬ Ϯ͘ϲϴ Ϭ͘ϲϱ Ϭ͘ϲϴ Ϯ͘ϲϯ
^ƚĞŶƵŵϬϴ Ϭ͘ϳϭϰ Ϭ͘ϱϱ Ϯ͘ϭϮ Ϭ͘ϯϱ Ϭ͘ϱϲ Ϯ͘ϭϲ Ϭ͘ϰϰ Ϭ͘ϱϳ Ϯ͘ϭϵ Ϭ͘ϱϱ Ϭ͘ϱϵ Ϯ͘Ϯϴ Ϭ͘ϱϴ Ϭ͘ϲϬ Ϯ͘Ϯϱ Ϭ͘ϰϰ Ϭ͘ϱϵ Ϯ͘Ϯϯ
^ƚĞŶƵŵϭϭ Ϭ͘ϭϰϯ Ϭ͘ϭϯ ϭ͘Ϯϴ Ϭ͘ϮϬ Ϭ͘ϭϴ ϭ͘ϯϵ Ϭ͘ϭϬ Ϭ͘ϭϬ ϭ͘ϮϬ Ϭ͘ϭϰ Ϭ͘ϭϲ ϭ͘ϯϯ Ϭ͘ϭϭ Ϭ͘ϭϭ ϭ͘ϮϮ Ϭ͘Ϭϴ Ϭ͘ϭϭ ϭ͘Ϯϯ
^ƚĞŶƵŵϬϲ Ϭ͘ϱϲϬ Ϭ͘ϴϭ ϯ͘ϭϬ Ϭ͘ϰϭ Ϭ͘ϳϬ Ϯ͘ϲϲ Ϭ͘ϯϭ Ϭ͘ϴϮ ϯ͘ϭϰ Ϭ͘ϰϭ Ϭ͘ϴϭ ϯ͘ϭϬ Ϭ͘ϯϮ Ϭ͘ϴϰ ϯ͘Ϯϰ Ϭ͘Ϯϲ Ϭ͘ϳϲ Ϯ͘ϵϬ
^ƚĞŶƵŵϭϯ Ϭ͘ϱϯϲ Ϭ͘ϰϵ ϭ͘ϵϰ Ϭ͘ϱϬ Ϭ͘ϰϳ ϭ͘ϵϮ Ϭ͘ϱϵ Ϭ͘ϱϲ Ϯ͘ϭϲ Ϭ͘ϱϭ Ϭ͘ϱϱ Ϯ͘Ϭϴ Ϭ͘ϯϵ Ϭ͘ϱϰ Ϯ͘ϭϭ Ϭ͘ϲϭ Ϭ͘ϱϵ Ϯ͘Ϯϯ
^ƚĞŶƵŵϭϴ Ϭ͘Ϯϴϲ Ϭ͘ϱϬ ϭ͘ϵϱ Ϭ͘ϯϮ Ϭ͘ϱϬ ϭ͘ϵϴ Ϭ͘ϭϯ Ϭ͘ϰϰ ϭ͘ϵϯ Ϭ͘Ϯϱ Ϭ͘ϱϯ Ϯ͘ϭϬ Ϭ͘Ϯϱ Ϭ͘ϰϴ ϭ͘ϵϴ Ϭ͘Ϯϭ Ϭ͘ϯϮ ϭ͘ϲϰ
^ƚĞŶƵŵϬϰ Ϭ͘ϲϴϰ Ϭ͘ϴϭ ϯ͘ϭϲ Ϭ͘ϳϰ Ϭ͘ϴϮ ϯ͘ϭϴ Ϭ͘ϳϮ Ϭ͘ϴϰ ϯ͘Ϯϯ Ϭ͘ϴϮ Ϭ͘ϴϳ ϯ͘ϯϲ Ϭ͘ϳϮ Ϭ͘ϴϰ ϯ͘ϮϮ Ϭ͘ϳϲ Ϭ͘ϴϯ ϯ͘ϭϴ
^ƚĞŶƵŵϭϱ Ϭ͘ϳϭϰ Ϭ͘ϱϭ ϭ͘ϵϱ Ϭ͘ϱϱ Ϭ͘ϱϳ Ϯ͘ϭϰ Ϭ͘ϱϵ Ϭ͘ϲϬ Ϯ͘Ϯϱ Ϭ͘ϳϵ Ϭ͘ϱϵ Ϯ͘ϮϮ Ϭ͘ϲϳ Ϭ͘ϲϬ Ϯ͘Ϯϯ Ϭ͘ϳϲ Ϭ͘ϱϳ Ϯ͘ϭϱ
^ƚĞŶƵŵϮϮ Ϭ͘ϮϮϮ Ϭ͘ϯϱ ϭ͘ϳϲ Ϭ͘ϱϬ Ϭ͘ϰϵ Ϯ͘Ϭϵ Ϭ͘Ϯϱ Ϭ͘ϯϱ ϭ͘ϳϴ Ϭ͘Ϯϰ Ϭ͘ϰϲ Ϯ͘ϬϮ Ϭ͘ϯϵ Ϭ͘ϰϳ Ϯ͘Ϭϱ Ϭ͘ϯϳ Ϭ͘ϱϰ Ϯ͘Ϯϯ
^ƚĞŶƵŵϭϵ Ϭ͘ϭϱϬ Ϭ͘ϲϲ Ϯ͘ϱϬ Ϭ͘ϭϯ Ϭ͘ϲϰ Ϯ͘ϯϴ Ϭ͘ϮϬ Ϭ͘ϱϮ Ϯ͘ϭϭ Ϭ͘ϮϬ Ϭ͘ϲϬ Ϯ͘Ϯϱ Ϭ͘Ϯϱ Ϭ͘ϲϮ Ϯ͘ϯϳ Ϭ͘ϭϮ Ϭ͘ϱϴ Ϯ͘Ϯϴ
^ƚĞŶƵŵϮϭ Ϭ͘ϯϮϭ Ϭ͘ϯϮ ϭ͘ϲϱ Ϭ͘ϰϲ Ϭ͘ϰϯ ϭ͘ϵϰ Ϭ͘ϯϬ Ϭ͘Ϯϵ ϭ͘ϲϭ Ϭ͘ϰϬ Ϭ͘ϯϵ ϭ͘ϴϰ Ϭ͘ϯϱ Ϭ͘ϯϵ ϭ͘ϴϲ Ϭ͘ϰϭ Ϭ͘ϰϬ ϭ͘ϴϴ
ĂƐĞǇZĞŐŝŽŶ ƌŽǁŶŝŶŐWĞŶŝŶƐƵůĂ ^ƉĂƌŬĞƐĂǇ    
 ƌŽǁŶŝŶŐWĞŶŝŶƐƵůĂϭ ƌŽǁŶŝŶŐWĞŶŝŶƐƵůĂϮ ƌŽǁŶŝŶŐWĞŶŝŶƐƵůĂϭ ^ƉĂƌŬĞƐĂǇϭ ^ƉĂƌŬĞƐĂǇϮ
,K , Z ,K , Z ,K , Z ,K , Z ,K , Z
^ƚĞŶƵŵϬϯ Ϭ͘ϱϲϱ Ϭ͘ϲ Ϯ͘ϲϱ Ϭ͘ϲϮ Ϭ͘ϳϬ Ϯ͘ϲϲ Ϭ͘ϲϱ Ϭ͘ϲϵ Ϯ͘ϲϯ Ϭ͘ϲϳ Ϭ͘ϳϳ Ϯ͘ϵϲ Ϭ͘ϲϲ Ϭ͘ϳϯ Ϯ͘ϳϴ
^ƚĞŶƵŵϬϴ Ϭ͘ϲϵϮ Ϭ͘ϲ Ϯ͘ϰϱ Ϭ͘ϰϱ Ϭ͘ϰϵ Ϯ Ϭ͘ϱϳ Ϭ͘ϱϬ Ϯ͘Ϭϴ Ϭ͘ϱϯ Ϭ͘ϱϰ Ϯ͘ϭϰ Ϭ͘ϲϭ Ϭ͘ϱϱ Ϯ͘ϭϳ
^ƚĞŶƵŵϭϭ Ϭ͘ϭϴϮ Ϭ͘ϭ ϭ͘ϯϱ Ϭ͘Ϭϴ Ϭ͘Ϭϴ ϭ͘ϭϳ Ϭ͘Ϯϭ Ϭ͘Ϯϲ ϭ͘ϱϮ Ϭ͘ϭϮ Ϭ͘ϭϮ ϭ͘Ϯϯ Ϭ͘ϭϮ Ϭ͘ϭϭ ϭ͘Ϯϯ
^ƚĞŶƵŵϬϲ Ϭ͘ϰϱϬ Ϭ͘ϴ ϯ͘Ϭϵ Ϭ͘ϯϵ Ϭ͘ϳϰ Ϯ͘ϳϳ Ϭ͘ϯϵ Ϭ͘ϳϯ Ϯ͘ϳϱ Ϭ͘ϯϵ Ϭ͘ϳϳ Ϯ͘ϵϮ Ϭ͘ϰϬ Ϭ͘ϳϵ Ϯ͘ϵϴ
^ƚĞŶƵŵϭϯ Ϭ͘ϱϯϴ Ϭ͘ϲ Ϯ͘ϯϬ Ϭ͘ϲϮ Ϭ͘ϱϲ Ϯ͘ϭϮ Ϭ͘ϱϯ Ϭ͘ϱϵ Ϯ͘ϮϬ Ϭ͘ϲϮ Ϭ͘ϲϯ Ϯ͘ϯϰ Ϭ͘ϰϭ Ϭ͘ϰϴ ϭ͘ϵϱ
^ƚĞŶƵŵϭϴ Ϭ͘Ϯϭϳ Ϭ͘ϯ ϭ͘ϲϲ Ϭ͘ϭϰ Ϭ͘ϯϲ ϭ͘ϳϯ Ϭ͘Ϯϭ Ϭ͘ϰϭ ϭ͘ϴϮ Ϭ͘Ϯϵ Ϭ͘ϰϯ ϭ͘ϵϬ Ϭ͘Ϯϭ Ϭ͘Ϯϰ ϭ͘ϱϬ
^ƚĞŶƵŵϬϰ Ϭ͘ϲϭϱ Ϭ͘ϴ ϯ͘ϰϭ Ϭ͘ϱϳ Ϭ͘ϴϱ ϯ͘Ϯϵ Ϭ͘ϲϴ Ϭ͘ϴϳ ϯ͘ϯϴ Ϭ͘ϲϮ Ϭ͘ϴϱ ϯ͘Ϯϴ Ϭ͘ϳϮ Ϭ͘ϴϳ ϯ͘ϯϵ
^ƚĞŶƵŵϭϱ Ϭ͘ϱϯϴ Ϭ͘ϱ Ϯ͘ϬϮ Ϭ͘ϱϮ Ϭ͘ϱϭ ϭ͘ϵϲ Ϭ͘ϱϭ Ϭ͘ϱϬ ϭ͘ϵϮ Ϭ͘ϱϬ Ϭ͘ϱϰ Ϯ͘Ϭϲ Ϭ͘ϱϬ Ϭ͘ϱϰ Ϯ͘Ϭϯ
^ƚĞŶƵŵϮϮ Ϭ͘Ϯϲϵ Ϭ͘ϰ ϭ͘ϵϭ Ϭ͘Ϯϭ Ϭ͘ϰϭ ϭ͘ϵϮ Ϭ͘ϮϮ Ϭ͘ϯϴ ϭ͘ϴϰ Ϭ͘ϭϵ Ϭ͘ϯϳ ϭ͘ϳϴ Ϭ͘ϯϲ Ϭ͘ϰϲ Ϯ͘Ϭϯ
^ƚĞŶƵŵϭϵ Ϭ͘Ϯϭϳ Ϭ͘ϱ Ϯ͘ϭϯ Ϭ͘ϭϭ Ϭ͘ϲϯ Ϯ͘ϰϭ Ϭ͘ϭϳ Ϭ͘ϲϴ Ϯ͘ϱϳ Ϭ͘ϭϳ Ϭ͘ϱϳ Ϯ͘Ϯϯ Ϭ͘Ϯϭ Ϭ͘ϲϳ Ϯ͘ϱϱ
^ƚĞŶƵŵϮϭ Ϭ͘ϮϵϮ Ϭ͘ϯ ϭ͘ϳϬ Ϭ͘ϮϬ Ϭ͘Ϯϭ ϭ͘ϰϯ Ϭ͘ϱϬ Ϭ͘ϰϭ ϭ͘ϴϴ Ϭ͘Ϯϭ Ϭ͘ϯϬ ϭ͘ϲϱ Ϭ͘ϯϰ Ϭ͘ϯϳ ϭ͘ϴϯ
                   
                   
                   
ϭϲϵ

 >Zs                  
 ,ĂǁŬĞƌ/ƐůĂŶĚ <ĂǌĂŬ/ƐůĂŶĚϭ <ĂǌĂŬ/ƐůĂŶĚϮ          
 ,K , Z ,K , Z ,K , Z          
^ƚĞŶƵŵϬϯ Ϭ͘ϴϯϯ Ϭ͘ϳϵ ϯ͘ϭϬ Ϭ͘ϳϱ Ϭ͘ϳϱ ϯ͘Ϯϭ ϭ͘ϬϬ Ϭ͘ϱϬ Ϯ          
^ƚĞŶƵŵϬϴ Ϭ͘ϳϱϬ Ϭ͘ϰϵ ϭ͘ϵϴ Ϭ͘ϴϯ Ϭ͘ϲϮ Ϯ͘ϰϯ Ϭ͘ϰϬ Ϭ͘ϯϮ ϭ͘ϲϲ          
^ƚĞŶƵŵϭϭ Ϭ͘ϭϴϮ Ϭ͘ϭϲ ϭ͘ϯϯ Ϭ͘ϮϬ Ϭ͘ϭϴ ϭ͘ϰ Ϭ͘ϯϯ Ϭ͘Ϯϳ ϭ͘ϲϲ          
^ƚĞŶƵŵϬϲ Ϭ͘ϱϴϯ Ϭ͘ϲϮ Ϯ͘ϰϮ Ϭ͘ϰϬ Ϭ͘ϳϰ ϯ͘Ϭϲ Ϭ͘ϬϬ Ϭ͘ϯϳ ϭ͘ϳϴ          
^ƚĞŶƵŵϭϯ Ϭ͘ϲϲϳ Ϭ͘ϱϭ Ϯ͘Ϭϭ Ϭ͘ϰϬ Ϭ͘ϱϴ Ϯ͘ϯϬ Ϭ͘ϱϬ Ϭ͘ϲϱ Ϯ͘ϲϰ          
^ƚĞŶƵŵϭϴ Ϭ͘ϰϭϳ Ϭ͘ϰϭ ϭ͘ϳϳ Ϭ͘ϰϬ Ϭ͘ϯϮ ϭ͘ϲϲ Ϭ͘Ϯϱ Ϭ͘ϰϲ ϭ͘ϵϮ          
^ƚĞŶƵŵϬϰ Ϭ͘ϱϬϬ Ϭ͘ϳϵ ϯ͘ϭϬ Ϭ͘ϴϱ Ϭ͘ϴϲ ϯ͘ϲϭ Ϭ͘ϴϬ Ϭ͘ϴϮ ϯ͘ϰϲ          
^ƚĞŶƵŵϭϱ Ϭ͘ϱϯϴ Ϭ͘ϱϯ Ϯ͘Ϭϯ Ϭ͘ϳϭ Ϭ͘ϱϲ Ϯ͘ϭϴ Ϭ͘ϰϬ Ϭ͘ϱϰ Ϯ͘ϮϮ          
^ƚĞŶƵŵϮϮ Ϭ͘ϯϴϱ Ϭ͘ϰϯ ϭ͘ϵϱ Ϭ͘ϭϰ Ϭ͘ϭϯ ϭ͘Ϯϴ Ϭ͘ϮϬ Ϭ͘ϰϲ Ϯ͘Ϭϲ          
^ƚĞŶƵŵϭϵ Ϭ͘ϭϱϰ Ϭ͘ϲϵ Ϯ͘ϲϵ Ϭ͘Ϯϴ Ϭ͘ϲϰ Ϯ͘ϱϰ Ϭ͘ϬϬ Ϭ͘ϰϴ ϭ͘ϵϮ          
^ƚĞŶƵŵϮϭ Ϭ͘ϮϱϬ Ϭ͘ϯϱ ϭ͘ϳϰ Ϭ͘ϱϬ Ϭ͘ϰϬ ϭ͘ϵϬ Ϭ͘ϰϬ Ϭ͘ϰϴ Ϯ͘Ϯ          
                   
ϭϳϬ

ϰ͘ϰ͘Ϯ͘ 'ĞŶĞƚŝĐĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŽŶǁŝƚŚŝŶĂŶĚďĞƚǁĞĞŶƌĞŐŝŽŶƐŽĨĂĚƵůƚ
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ
'ĞŶĞƚŝĐĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŽŶĂŵŽŶŐƐĂŵƉůŝŶŐƐŝƚĞƐǁĂƐƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚƵŶĚĞƌďŽƚŚƚŚĞŝŶĨŝŶŝƚĞ
ĂůůĞůĞƐŵŽĚĞů;Z^dсϬ͘ϬϮϴ͕ƉфϬ͘ϬϭͿĂŶĚƚŚĞƐƚĞƉͲǁŝƐĞŵƵƚĂƚŝŽŶŵŽĚĞů;&^dсϬ͘ϬϬϳ
ƉфϬ͘Ϭϭ͕dĂďůĞϰ͘ϯͿ͕ǁŝƚŚƚŚĞƐƚĂŶĚĂƌĚŝƐĞĚ&͛^dƐŚŽǁŝŶŐƐŝŵŝůĂƌůĞǀĞůƐƚŽƚŚĞŶŽŶͲ
ƐƚĂŶĚĂƌĚŝƐĞĚ&^d;&͛^dсϬ͘Ϭϭϲ͕&^dсϬ͘ϬϬϳ͕dĂďůĞϰ͘ϯͿ͘,ŝĞƌĂƌĐŚŝĐĂůDKsƌĞǀĞĂůĞĚ
ƚŚŝƐĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŽŶǁĂƐŶŽƚƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚďĞƚǁĞĞŶƚŚĞĂƐĞǇĂŶĚĂǀŝƐƌĞŐŝŽŶƐ;&^dс
Ϭ͘ϬϬϭϰ͕ƉсϬ͘ϯϬϱͿďƵƚǁĂƐŚŝŐŚůǇƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚĂŵŽŶŐůŽĐĂƚŝŽŶƐǁŝƚŚŝŶƌĞŐŝŽŶƐ;&^dс
Ϭ͘ϬϬϳϵ͕ƉфϬ͘ϬϬϭͿĂŶĚĂŵŽŶŐƐŝƚĞƐǁŝƚŚŝŶůŽĐĂƚŝŽŶƐ;&^dсϬ͘ϬϬϳϬ͕ƉфϬ͘ϬϬϭͿ͘dŚĞ
ŽďƐĞƌǀĞĚĨŝŶĞƐĐĂůĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞĨŽƵŶĚĂƚƚŚĞƐŵĂůůĞƐƚƐƉĂƚŝĂůƐĐĂůĞƐ
ƐĂŵƉůĞĚĂŵŽŶŐƐŝƚĞƐ;ϭͲϮϬŬŵͿǁĂƐŶŽƚƌĞůĂƚĞĚƚŽŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂůůŽĐĂƚŝŽŶŽĨƐĂŵƉůĞƐ͘
EŝŶĞƚĞĞŶƉƌŝǀĂƚĞĂůůĞůĞƐǁĞƌĞĨŽƵŶĚŝŶƚŚĞĞŶƚŝƌĞĚĂƚĂƐĞƚ͕ĨŽƵƌŝŶƚŚĞĂƐĞǇƌĞŐŝŽŶ
ĂŶĚϭϱŝŶƚŚĞĂǀŝƐƌĞŐŝŽŶ͘dŚĞŶƵŵďĞƌŽĨƉƌŝǀĂƚĞĂůůĞůĞƐǁĂƐŶŽƚƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ
ĚŝĨĨĞƌĞŶƚďĞƚǁĞĞŶƚŚĞƚǁŽƌĞŐŝŽŶƐ ;yϮсϭ͘ϵϲ͕ƉхϬ͘ϬϱͿƐƵƉƉŽƌƚŝŶŐĂůĂĐŬŽĨ
ĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŽŶĂƚƚŚĞƌĞŐŝŽŶĂůůĞǀĞů͘,ŽǁĞǀĞƌ͕ƚŚĞŶƵŵďĞƌŽĨƉƌŝǀĂƚĞĂůůĞůĞƐ;dĂďůĞ
ϰ͘ϰͿǁĂƐƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇĚŝĨĨĞƌĞŶƚĂŵŽŶŐƐĂŵƉůŝŶŐƐŝƚĞƐ;yϮсϰϰ͘ϱϮ͕ƉфϬ͘ϬϱͿ
ƐƵƉƉŽƌƚŝŶŐŐĞŶĞƚŝĐĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŽŶďĞƚǁĞĞŶƐŝƚĞƐ͘
dŚĞƌĞǁĂƐŶŽĞǀŝĚĞŶĐĞŽĨŝƐŽůĂƚŝŽŶďǇĚŝƐƚĂŶĐĞĂŵŽŶŐƐŝƚĞƐďĞƚǁĞĞŶƌĞŐŝŽŶƐ
;ŽǀĞƌĂůůZϮсϬ͘ϬϱϳϱƉхϬ͘ϬϱͿŽƌĂŵŽŶŐƐŝƚĞƐǁŝƚŚŝŶƌĞŐŝŽŶƐ;ĂƐĞǇZϮсϵǆϭϬͲϱ͕Ɖх
Ϭ͘Ϭϱ͕ĂǀŝƐZϮсϬ͘ϬϬϬϮϭƉхϬ͘ϬϱͿ͘dŚĞůĂĐŬŽĨƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞďĂƐĞĚŽŶ
ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĚŝƐƚĂŶĐĞǁĂƐƐƵƉƉŽƌƚĞĚďǇƌĞƐƵůƚƐĨƌŽŵ^ƚƌƵĐƚƵƌĞ;Ϯ͘ϯ͘ϯͿ͕ǁŚŝĐŚ
ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ<сϭ͘ŶĞŝƚŚĞƌƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƌĞůĂƚŝŶŐƚŽŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂůƐĂŵƉůŝŶŐůŽĐĂƚŝŽŶ
ƐƵŐŐĞƐƚŝŶŐŶŽƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞŝƐŶŽƚƉƌĞƐĞŶƚ;ƉƉĞŶĚŝǆϯͿ͘dŚĞŵĞƚŚŽĚĨŽƌ
ϭϳϭ

ĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐƚŚĞŶƵŵďĞƌŽĨƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƌĞůŝĞƐŽŶĚĞůƚĂ<͕ƚŚĞĐŚĂŶŐĞŝŶŶĞŐĂƚŝǀĞůŽŐ
ůŝŬĞůŝŚŽŽĚǀĂůƵĞƐďĞƚǁĞĞŶĞĂĐŚƐƵĐĐĞƐƐŝǀĞƉĂŝƌŽĨƐŝŵƵůĂƚĞĚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŝǌĞƐ͘ƐĂ
ůŽŐůŝŬĞůŝŚŽŽĚǀĂůƵĞĨŽƌƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŝǌĞŽĨǌĞƌŽĐĂŶŶŽƚďĞƐŝŵƵůĂƚĞĚ͕ƚŚŝƐŵĞƚŚŽĚ
ĐĂŶŶŽƚƉƌŽĚƵĐĞĂĚĞůƚĂ<ǀĂůƵĞĨŽƌĂƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŝǌĞŽĨŽŶĞĂŶĚŝŶĚĞĞĚŵĂǆŝŵƵŵ
ĚĞůƚĂ<ŝƐŽďƐĞƌǀĞĚďĞƚǁĞĞŶ<сϮĂŶĚ<сϯ;ƉƉĞŶĚŝǆϰͿ͘tŚĞŶƚŚĞŶĞŐĂƚŝǀĞůŽŐ
ůŝŬĞůŝŚŽŽĚǀĂůƵĞƐĂƌĞĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ͕<сϭ;Ͳϭϯϰϱϵ͘ϮͿŝƐŚŝŐŚĞƌƚŚĂŶ<сϮ;ͲϭϯϭϰϬ͘ϵͿ͕
ƐƵŐŐĞƐƚŝŶŐĂƐŝŶŐůĞŝŶƚĞƌďƌĞĞĚŝŶŐƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ;<сϭͿŵĂǇďĞĂďĞƚƚĞƌĞǆƉůĂŶĂƚŝŽŶ
ƚŚĂŶƚǁŽƐĞƉĂƌĂƚĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ;<сϮͿ͘dŚŝƐŵĂǇďĞƐƵƉƉŽƌƚĞĚďǇƚŚĞtŝůĐŽǆŽŶƚĞƐƚ͕
ǁŚĞƌĞ>;<ͿƉůŽƚƚĞĚĂŐĂŝŶƐƚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŝǌĞďĞŐŝŶƐƚŽƉůĂƚĞĂƵĂƚĂƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŝǌĞŽĨ
ŽŶĞ͕ŝŶĚŝĐĂƚŝǀĞŽĨĂƐŝŶŐůĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ;ƉƉĞŶĚŝǆϱͿ͘
ϭϳϮ

dĂďůĞϰ͘ϯ'ĞŶĞƚŝĐĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŽŶ;ĂƐ&^d͕Z^dĂŶĚ&͛^dͿĂŵŽŶŐĂůůƐŝƚĞƐĨŽƌĞĂĐŚůŽĐƵƐ
ŝŶ^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŶĞƵŵĂǇĞƌŝ͘EĞŐĂƚŝǀĞǀĂůƵĞƐĂƌĞĐŽŶǀĞƌƚĞĚƚŽϬ͕ǁŝƚŚƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶĐĞĂƚ
ƚŚĞϬ͘ϬϱůĞǀĞůĚĞŶŽƚĞĚďǇΎ͕ĂƚƚŚĞϬ͘ϬϭůĞǀĞůĚĞŶŽƚĞĚďǇΎΎ͕ĂŶĚĂƚƚŚĞϬ͘ϬϬϭůĞǀĞů
ĚĞŶŽƚĞĚďǇΎΎΎ͘
>ŽĐŝ &^d Z^d &Ζ^d
^ƚĞŶƵŵϬϯ Ϭ͘ϬϭϱΎΎΎ Ϭ͘ϬϭϴΎΎ Ϭ͘Ϭϱϯ
^ƚĞŶƵŵϬϴ Ϭ Ϭ͘ϬϬϵ Ϭ
^ƚĞŶƵŵϭϭ Ϭ͘ϬϭϯΎΎ Ϭ͘ϬϰΎΎ Ϭ͘ϬϬϴ
^ƚĞŶƵŵϬϲ Ϭ͘ϬϬϱΎ Ϭ Ϭ͘Ϭϰϰ
^ƚĞŶƵŵϭϯ Ϭ͘ϬϯϯΎΎΎ Ϭ͘ϮϯϴΎΎΎ Ϭ͘Ϭϭϭ
^ƚĞŶƵŵϭϴ Ϭ͘ϬϬϴΎ Ϭ͘ϬϬϯ Ϭ͘Ϭϭϲ
^ƚĞŶƵŵϬϰ Ϭ͘ϬϬϴΎΎΎ Ϭ͘ϭϯϵΎΎΎ Ϭ͘Ϭϭϰ
^ƚĞŶƵŵϭϱ Ϭ Ϭ Ϭ
^ƚĞŶƵŵϮϮ Ϭ Ϭ Ϭ
^ƚĞŶƵŵϭϵ Ϭ͘ϬϯϰΎΎΎ Ϭ͘ϬϲϰΎΎΎ Ϭ͘Ϭϲϱ
^ƚĞŶƵŵϮϭ Ϭ͘ϬϭϭΎΎ Ϭ͘ϬϲϳΎΎΎ Ϭ͘ϬϬϴ
dŽƚĂů Ϭ͘ϬϬϳΎΎΎ Ϭ͘ϬϮϴΎΎΎ Ϭ͘Ϭϭϲ

ϭϳϯ

dĂďůĞϰ͘ϰEƵŵďĞƌŽĨƉƌŝǀĂƚĞŵŝĐƌŽƐĂƚĞůůŝƚĞĂůůĞůĞƐĨŽƵŶĚĂƚĞĂĐŚƐŝƚĞŝŶ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝ
ĨƌŽŵƚŚĞĂǀŝƐĂŶĚĂƐĞǇƌĞŐŝŽŶƐŽĨĂƐƚŶƚĂƌĐƚŝĐĂ͘
^ŝƚĞ EŽ͘WƌŝǀĂƚĞůůĞůĞƐ

ĂǀŝƐ^ŝƚĞƐ
KůĚtĂůůŽǁϭ ϭ
KůĚtĂůůŽǁϮ Ϭ
ŽǇĚ/ƐůĂŶĚ ϭ
ůůŝƐ&ũŽƌĚϭ ϭ
ůůŝƐ&ũŽƌĚϮ ϭ
ůůŝƐ&ũŽƌĚϯ ϭ
dƌŝŐǁĞůů/ƐůĂŶĚϭ Ϭ
dƌŝŐǁĞůů/ƐůĂŶĚϮ Ϭ
dƌŝŐǁĞůů/ƐůĂŶĚϯ ϭ
ĂƉƉŝƚWŽŝŶƚϭ ϰ
ĂƉƉŝƚWŽŝŶƚϮ ϭ
ĂƉƉŝƚWŽŝŶƚϯ ϰ

ĂƐĞǇ^ŝƚĞƐ
ƌŽǁŶŝŶŐWĞŶŝŶƐƵůĂϭ ϭ
ƌŽǁŶŝŶŐWĞŶŝŶƐƵůĂϮ Ϭ
ƌŽǁŶŝŶŐWĞŶŝŶƐƵůĂϯ Ϯ
^ƉĂƌŬĞƐĂǇϭ ϭ
^ƉĂƌŬĞƐĂǇϮ Ϭ
ϭϳϰ


ϰ͘ϰ͘ϯ͘ DŝŐƌĂƚŝŽŶ
DŝŐƌĂƚŝŽŶŝŶ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝŝƐůŝŵŝƚĞĚ͕ǁŝƚŚŚŝŐŚŶƵŵďĞƌƐŽĨŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐƌĞƚĂŝŶĞĚ
ǁŝƚŚŝŶŶĂƚĂůƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ͘dŚŝƐŝƐƵŶĞǆƉĞĐƚĞĚĨŽƌĂƐƉĞĐŝĞƐǁŝƚŚĂŶĞǆƚĞŶĚĞĚƉĞůĂŐŝĐ
ůĂƌǀĂůƐƚĂŐĞ͘tŝƚŚŝŶƚŚĞĂǀŝƐƌĞŐŝŽŶϮϬй;ϳϴŽƵƚŽĨϯϴϯŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐͿĂŶĚŝŶƚŚĞ
ĂƐĞǇƌĞŐŝŽŶϮϮй;ϯϲŽƵƚŽĨϭϲϮŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐͿǁĞƌĞŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚĂƐ&ϬŵŝŐƌĂŶƚƐ͘/ŶƚŚĞ
ĂǀŝƐƌĞŐŝŽŶϳϯʹϴϴйĂŶĚŝŶƚŚĞĂƐĞǇƌĞŐŝŽŶϳϮʹϴϬйŽĨŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐĂƌĞƌĞƚĂŝŶĞĚ
ǁŝƚŚŝŶŶĂƚĂůƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ;dĂďůĞϰ͘ϱͿ͘dŚŝƐŝƐƐƵƉƉŽƌƚĞĚďǇƚŚĞŽǀĞƌĂůůEĞŵŽĨϲ͘ϭ
ĐĂůĐƵůĂƚĞĚĨƌŽŵƉƌŝǀĂƚĞĂůůĞůĞƐ͕ǁŚŝĐŚƐƵŐŐĞƐƚƐƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚŐĞŶĞĨůŽǁƚŽƉƌĞǀĞŶƚ
ŝŶďƌĞĞĚŝŶŐ͕ŚŽǁĞǀĞƌŝŶƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚƚŽŵĂŝŶƚĂŝŶƐŝŵŝůĂƌĂůůĞůĞĨƌĞƋƵĞŶĐŝĞƐ;>ŽǁĞΘ
ůůĞŶĚŽƌĨϮϬϭϬͿ͕ǁŚŝĐŚŝƐƵŶĞǆƉĞĐƚĞĚĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐƚŚĞĨĞĐƵŶĚŝƚǇĂŶĚƉŽƚĞŶƚŝĂů
ĚŝƐƉĞƌƐĂůŽĨƚŚŝƐƐƉĞĐŝĞƐ͘
DŝŐƌĂƚŝŽŶǁŝƚŚŝŶƚŚĞĂǀŝƐƌĞŐŝŽŶĂƉƉĞĂƌƐƚŽŽĐĐƵƌŵŽƌĞĨƌĞƋƵĞŶƚůǇďĞƚǁĞĞŶ
ůŽĐĂƚŝŽŶƐĂƚŵŽĚĞƌĂƚĞĚŝƐƚĂŶĐĞƐ;ϭʹϮϱŬŵͿƚŚĂŶďĞƚǁĞĞŶƐŝƚĞƐĂƚƐŵĂůůĚŝƐƚĂŶĐĞƐ
;Ϭ͘ϱʹϭŬŵͿ͘KĨƚŚĞϳϴ&ϬŵŝŐƌĂŶƚƐĨƌŽŵƚŚĞĂǀŝƐƌĞŐŝŽŶ͕ϮϲǁĞƌĞĐŽŶĨŝĚĞŶƚůǇ
ĂƐƐŝŐŶĞĚƚŽĂƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ͕ĂŶĚƚŚĞƌĞŵĂŝŶŝŶŐϱϮǁĞƌĞƵŶĂďůĞƚŽďĞĂƐƐŝŐŶĞĚƚŽĂŶǇ
ŽĨƚŚĞƐŝƚĞƐƐĂŵƉůĞĚ;dĂďůĞϰ͘ϱͿ͘dŚĞϮϲ&ϬŵŝŐƌĂŶƚƐƚŚĂƚĐŽƵůĚďĞĐŽŶĨŝĚĞŶƚůǇ
ĂƐƐŝŐŶĞĚƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚĨŽƵƌŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐŵŝŐƌĂƚŝŶŐďĞƚǁĞĞŶƐŝƚĞƐǁŝƚŚŝŶĂůŽĐĂƚŝŽŶ͕ϭϲ
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐŵŝŐƌĂƚŝŶŐďĞƚǁĞĞŶůŽĐĂƚŝŽŶƐǁŝƚŚŝŶƚŚĞĂǀŝƐƌĞŐŝŽŶĂŶĚƐŝǆŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ
ĨƌŽŵƚŚĞĂƐĞǇƌĞŐŝŽŶƚŽƚŚĞĂǀŝƐƌĞŐŝŽŶ͘ŝƐƉĞƌƐĂůŝƐŶŽƚƵŶŝĚŝƌĞĐƚŝŽŶĂů͕ǁŝƚŚ
ŵŝŐƌĂŶƚƐŵŽǀŝŶŐEŽƌƚŚƚŽ^ŽƵƚŚ;ƵŶĞǆƉĞĐƚĞĚĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐƚŚĞ^ŽƵƚŚƚŽEŽƌƚŚ
ŶƚĂƌĐƚŝĐŽĂƐƚĂůƵƌƌĞŶƚͿ͕ĂƐŝŶĚŝĐĂƚĞĚďǇŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐĨƌŽŵĂƉƉŝƚWŽŝŶƚĂƐƐŝŐŶĞĚƚŽ
KůĚtĂůůŽǁ;EсϭͿĂŶĚůůŝƐ&ũŽƌĚ;EсϭͿ͕ĂŶĚ^ŽƵƚŚƚŽEŽƌƚŚ͕ĂƐŝŶĚŝĐĂƚĞĚďǇ
ϭϳϱ

ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐĨƌŽŵKůĚtĂůůŽǁ;EсϮͿĂŶĚdƌŝŐǁĞůů/ƐůĂŶĚ;EсϭͿĂƐƐŝŐŶĞĚƚŽĂƉƉŝƚ
WŽŝŶƚ;dĂďůĞϰ͘ϱͿ͘/ŶĐŽŶƚƌĂƐƚ͕ŵŝŐƌĂƚŝŽŶŝŶƚŚĞĂƐĞǇƌĞŐŝŽŶĂƉƉĞĂƌƐƚŽďĞůĞƐƐ
ĨƌĞƋƵĞŶƚƚŚĂŶŝŶƚŚĞĂǀŝƐƌĞŐŝŽŶĂƚƐŵĂůů;Ϭ͘ϱʹϭŬŵͿĂŶĚŵŽĚĞƌĂƚĞ;ϭʹϮϱŬŵͿ
ƐĐĂůĞƐ͘KĨƚŚĞϯϲ&ϬŵŝŐƌĂŶƚƐŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚŝŶƚŚĞĂƐĞǇƌĞŐŝŽŶ͕ŽŶůǇϭϱĐŽƵůĚďĞ
ĐŽŶĨŝĚĞŶƚůǇĂƐƐŝŐŶĞĚƚŽĂƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ͘KĨƚŚĞƐĞ͕ŶŽŵŝŐƌĂŶƚƐǁĞƌĞĨŽƵŶĚŵŽǀŝŶŐ
ĂŵŽŶŐƐŝƚĞƐǁŝƚŚŝŶůŽĐĂƚŝŽŶƐ͕ĂŶĚŽŶůǇĂƐŝŶŐůĞŝŶĚŝǀŝĚƵĂůǁĂƐĨŽƵŶĚŵŽǀŝŶŐ
ďĞƚǁĞĞŶůŽĐĂƚŝŽŶƐ͘/ŶĐŽŶƚƌĂƐƚ͕ĂƚŽƚĂůŽĨϭϰŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚŵŝŐƌĂƚŝŽŶĨƌŽŵ
ƚŚĞĂǀŝƐƌĞŐŝŽŶƚŽƚŚĞĂƐĞǇƌĞŐŝŽŶ͘ƵĞƚŽƚŚĞŚŝŐŚƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶŽĨ&ϬŵŝŐƌĂŶƚƐ
ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚƚŚĂƚƌĞŵĂŝŶĞĚƵŶĂƐƐŝŐŶĞĚƚŽĂƐĂŵƉůĞĚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ͕ƚŚĞŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƚŝŽŶŽĨ
ƚŚĞƌĞƐƵůƚƐŵƵƐƚďĞƚƌĞĂƚĞĚǁŝƚŚĐĂƵƚŝŽŶ͘
ϭϳϲ

dĂďůĞϰ͘ϱƐƐŝŐŶŵĞŶƚŽĨ&ϬŵŝŐƌĂŶƚƐƚŽƐŽƵƌĐĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŽĨ^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŶĞƵŵĂǇĞƌŝ͘sĂůƵĞƐƌĞƉƌĞƐĞŶƚйŽĨŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐĐŽůůĞĐƚĞĚĨƌŽŵ
ůŽĐĂƚŝŽŶƐ͕ĂƐƐŝŐŶĞĚƚŽĂƐŽƵƌĐĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ͕ĂŶĚƵŶĂƐƐŝŐŶĞĚ͘sĂůƵĞƐŽŶƚŚĞĚŝĂŐŽŶĂů;ŝŶďŽůĚͿƌĞƉƌĞƐĞŶƚƚŚĞƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶŽĨƚŚĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶŶŽƚ&Ϭ
ŵŝŐƌĂŶƚƐ͘,ŝŐŚůŝŐŚƚĞĚƐĂŵƉůĞƐƌĞƉƌĞƐĞŶƚĨŝƌƐƚŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶŵŝŐƌĂƚŝŽŶďĞƚǁĞĞŶƌĞŐŝŽŶƐ͘^ŝƚĞƐĨƌŽŵƚŚĞĂǀŝƐƌĞŐŝŽŶĂƌĞ͖KůĚtĂůůŽǁϭ;KtϭͿ͕KůĚ
tĂůůŽǁϮ;KtϮͿ͕ŽǇĚ/ƐůĂŶĚ;KϭͿ͕ůůŝƐ&ũŽƌĚϭ;>ϭͿ͕ůůŝƐ&ũŽƌĚϮ;>ϮͿ͕ůůŝƐ&ũŽƌĚϯ;>ϯͿ͕dƌŝŐǁĞůů/ƐůĂŶĚϭ;dZϭͿ͕dƌŝŐǁĞůů/ƐůĂŶĚϮ;dZϮͿ͕
dƌŝŐǁĞůů/ƐůĂŶĚϯ;dZϯͿ͕ĂƉƉŝƚWŽŝŶƚϭ;WϭͿ͕ĂƉƉŝƚWŽŝŶƚϮ;WϮͿ͕ĂƉƉŝƚWŽŝŶƚϯ;WϯͿ͘^ŝƚĞƐĨƌŽŵƚŚĞĂƐĞǇƌĞŐŝŽŶĂƌĞ͖ƌŽǁŶŝŶŐWĞŶŝŶƐƵůĂϭ
;ϭͿ͕ƌŽǁŶŝŶŐWĞŶŝŶƐƵůĂϮ;ϮͿ͕ƌŽǁŶŝŶŐWĞŶŝŶƐƵůĂϯ;ϯͿ͕^ƉĂƌŬĞƐĂǇϭ;^ϭͿ͕^ƉĂƌŬĞƐĂǇϮ;^ϮͿ͘
ϭϳϳ

ϭϳϴ

ϰ͘ϰ͘ϰ͘ 'ĞŶĞƚŝĐƐƚƌƵĐƚƵƌĞĂŶĚŐĞŶĞƚŝĐĚŝǀĞƌƐŝƚǇŝŶůĂƌǀĂůĐŽůůĞĐƚŝŽŶƐ
>ĂƌǀĂĞŽĨ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝĨƌŽŵƚŚĞĂǀŝƐƌĞŐŝŽŶƐŚŽǁƚĞŵƉŽƌĂůŐĞŶĞƚŝĐĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ͘
^ŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚŐĞŶĞƚŝĐĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŽŶǁĂƐĨŽƵŶĚĂŵŽŶŐůĂƌǀĂĞĐŽůůĞĐƚĞĚŝŶƚŚĞƐĂŵĞ
ůŽĐĂƚŝŽŶ͕ĨŽƵƌĚĂǇƐĂƉĂƌƚ͕ĂŶĚĂŵŽŶŐůĂƌǀĂĞĐŽůůĞĐƚĞĚĨƌŽŵĚŝĨĨĞƌĞŶƚůŽĐĂƚŝŽŶƐ͕ŽŶĞ
ĚĂǇĂƉĂƌƚ͘dŚĞƐĞĐŽŶĚůĂƌǀĂůĐŽůůĞĐƚŝŽŶĨƌŽŵ<ĂǌĂŬ/ƐůĂŶĚϮǁĂƐƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ
ĚŝĨĨĞƌĞŶƚĨƌŽŵƚŚĞĐŽůůĞĐƚŝŽŶĂƚ,ĂǁŬĞƌ/ƐůĂŶĚĂŶĚƚŚĞĐŽůůĞĐƚŝŽŶĨŽƵƌĚĂǇƐĞĂƌůŝĞƌĂƚ
<ĂǌĂŬ/ƐůĂŶĚϭďĂƐĞĚŽŶ:ŽƐƚƐ^d;dĂďůĞϰ͘ϲͿ͘&^dŝŶĚŝĐĂƚĞƐ<ĂǌĂŬ/ƐůĂŶĚϮŝƐ
ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇĚŝĨĨĞƌĞŶƚĨƌŽŵ,ĂǁŬĞƌ/ƐůĂŶĚ͕ďƵƚŶŽƚĨƌŽŵ<ĂǌĂŬ/ƐůĂŶĚϭ͘:ŽƐƚ;ϮϬϬϴͿ
ŚĂƐƐŚŽǁŶƚŚĂƚŐĞŶĞƚŝĐĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŽŶĐĂŶƉŽƚĞŶƚŝĂůůǇŐŽƵŶĚĞƚĞĐƚĞĚďǇƚŚĞ
ƚƌĂĚŝƚŝŽŶĂůŵĞĂƐƵƌĞŽĨ&^dĂƐŝƚĐĂŶƌĞŵĂŝŶŶŽŶͲƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚĚĞƐƉŝƚĞƚǁŽƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ
ŚĂǀŝŶŐŶŽƐŚĂƌĞĚĂůůĞůĞƐ;:ŽƐƚϮϬϬϴͿ͘/ŶƚŚĞƉƌĞƐĞŶƚƐƚƵĚǇ͕ĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŽŶďĞƚǁĞĞŶ
ůĂƌǀĂůĐŽůůĞĐƚŝŽŶƐĂƉƉĞĂƌƐƚŽďĞĚƌŝǀĞŶďǇĂŚŝŐŚĨƌĞƋƵĞŶĐǇ;Ϭ͘ϳϱͿŽĨĂƉƌŝǀĂƚĞĂůůĞůĞ
;ϭϲϭͿĂƚůŽĐƵƐ^ƚĞŶƵŵϬϲŝŶĐŽůůĞĐƚŝŽŶ<ĂǌĂŬ/ƐůĂŶĚϮ͘/ŶĚĞĞĚ͕ƉƌŝǀĂƚĞĂůůĞůĞƐĂƌĞ
ĐŽŵŵŽŶǁŝƚŚŝŶĞĂĐŚŽĨƚŚĞůĂƌǀĂůĐŽůůĞĐƚŝŽŶƐǁŝƚŚĞŝŐŚƚĂůůĞůĞƐĞǆĐůƵƐŝǀĞƚŽ,ĂǁŬĞƌ
/ƐůĂŶĚ͕ƐŝǆĞǆĐůƵƐŝǀĞƚŽ<ĂǌĂŬ/ƐůĂŶĚϭ͕ĂŶĚƚǁŽĞǆĐůƵƐŝǀĞƚŽ<ĂǌĂŬ/ƐůĂŶĚϮ͘dŚĞ
ĨƌĞƋƵĞŶĐǇŽĨƉƌŝǀĂƚĞĂůůĞůĞƐǁŚĞŶĐŽŵƉĂƌŝŶŐůĂƌǀĂůĐŽůůĞĐƚŝŽŶƐƐƵŐŐĞƐƚƐƚŚĞůŽǁ
ƐĂŵƉůĞƐŝǌĞƐŵĂǇďĞŝŶĨůĂƚŝŶŐƚŚĞŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞŽĨƉƌŝǀĂƚĞĂůůĞůĞƐ͘tŚĞŶĐŽŵƉĂƌĞĚƚŽ
ĂĚƵůƚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ͕ŽŶĞƉƌŝǀĂƚĞĂůůĞůĞǁĂƐĞǆĐůƵƐŝǀĞƚŽƚŚĞ,ĂǁŬĞƌ/ƐůĂŶĚůĂƌǀĂĞ
;^ƚĞŶƵŵϮϮ͕ĂůůĞůĞϭϴϲͿĂŶĚĂŶŽƚŚĞƌĞǆĐůƵƐŝǀĞƚŽƚŚĞ<ĂǌĂŬ/ƐůĂŶĚϮůĂƌǀĂĞ;^ƚĞŶƵŵ
Ϯϭ͕ĂůůĞůĞϵϳͿ͘dŚĞƉƌĞƐĞŶĐĞŽĨĂůůĞůĞƐŶŽƚĨŽƵŶĚŝŶĂŶǇĂĚƵůƚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƐƵŐŐĞƐƚƐ
ƚŚĞƐĞůĂƌǀĂůĐŽŚŽƌƚƐĂƌĞŵŽƐƚůŝŬĞůǇŐĞŶĞƚŝĐĂůůǇĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚĞĚĨƌŽŵŽŶĞĂŶŽƚŚĞƌ͕ĂŶĚ
ƉŽƚĞŶƚŝĂůůǇĨƌŽŵĂĚƵůƚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ͘:ŽƐƚƐ^dŝŶƚŚŝƐĐĂƐĞ͕ŵĂǇďĞƚƚĞƌƌĞƉƌĞƐĞŶƚƚŚĞ
ŐĞŶĞƚŝĐĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŽŶďĞƚǁĞĞŶĐŽŚŽƌƚƐĚƵĞƚŽƚŚĞĨƌĞƋƵĞŶĐǇŽĨƉƌŝǀĂƚĞĂůůĞůĞƐ͘dŚĞ
ϭϳϵ

ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶŽĨŐĞŶĞƚŝĐĂůůǇĚŝƐƚŝŶĐƚŐƌŽƵƉƐŽĨůĂƌǀĂĞƐĂŵƉůĞĚŝŶƚŚĞƐĂŵĞůŽĐĂƚŝŽŶ
ĨŽƵƌĚĂǇƐĂƉĂƌƚƐƵŐŐĞƐƚƐƚŚĂƚůĂƌǀĂĞĚŽƉĂƐƐƚŚƌŽƵŐŚĂŶĂƌĞĂŝŶĂƐůŝƚƚůĞĂƐĨŽƵƌĚĂǇƐ͘
Ɛ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝŚĂƐƐŚŽǁŶƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞŽǀĞƌƐŵĂůůĚŝƐƚĂŶĐĞƐ;Ϭ͘ϱʹϭŬŵͿ
ƚŚĞƌĞĂƌĞƉŽƚĞŶƚŝĂůůǇĂůĂƌŐĞŶƵŵďĞƌŽĨŐĞŶĞƚŝĐĂůůǇĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚĞĚŶŽŶͲƐĂŵƉůĞĚ
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŝŶƚŚĞĂǀŝƐƌĞŐŝŽŶ͘
ZĞĚƵĐĞĚŐĞŶĞƚŝĐĚŝǀĞƌƐŝƚǇǁĂƐŶŽƚĨŽƵŶĚŝŶůĂƌǀĂůĐŽůůĞĐƚŝŽŶƐĐŽŵƉĂƌĞĚƚŽĂĚƵůƚ
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ͘ůůĞůŝĐƌŝĐŚŶĞƐƐ;ĂǀŝƐZсϮ͘Ϯϰϵ͕ĂƐĞǇZсϮ͘Ϯϭϲ͕>ĂƌǀĂůZсϮ͘ϮϮϰ͕Ɖ
сϬ͘ϲϳ͕dĂďůĞϰ͘ϳͿĂŶĚĞǆƉĞĐƚĞĚŚĞƚĞƌŽǌǇŐŽƐŝƚǇ;ĂǀŝƐ,сϬ͘ϱϲϮ͕ĂƐĞǇ,сϬ͘ϱϰϱ͕
>ĂƌǀĂů,сϬ͘ϱϲϳ͕ƉсϬ͘Ϯϵ͕dĂďůĞϰ͘ϳͿǁĞƌĞƐŝŵŝůĂƌĂŵŽŶŐůĂƌǀĂůĐŽŚŽƌƚƐĂŶĚĂĚƵůƚ
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ͕ǁŚĞƌĞĂƐŽďƐĞƌǀĞĚŚĞƚĞƌŽǌǇŐŽƐŝƚǇǁĂƐƐůŝŐŚƚůǇŚŝŐŚĞƌŝŶƚŚĞůĂƌǀĂů
ĐŽůůĞĐƚŝŽŶƐ;ĂǀŝƐ,KсϬ͘ϰϮϵ͕ĂƐĞǇ,KсϬ͘ϰϬϮ͕>ĂƌǀĂĞ,KсϬ͘ϰϲϳ͕ƉсфϬ͘Ϭϭ͕dĂďůĞ
ϰ͘ϳͿ͘
ZĞƐƵůƚƐĨƌŽŵĞĐŚŝŶŽƉůƵƚĞŝĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚŝŶƚŚĞĂǀŝƐƌĞŐŝŽŶǁĞƌĞŝŶĐŽŶĐůƵƐŝǀĞ͘KŶůǇĂ
ƐŝŶŐůĞŝŶĚŝǀŝĚƵĂůůĂƌǀĂĨƌŽŵƚŚĞƐĞĐŽŶĚ<ĂǌĂŬ/ƐůĂŶĚĐŽůůĞĐƚŝŽŶĐŽƵůĚďĞĐŽŶĨŝĚĞŶƚůǇ
ĂƐƐŝŐŶĞĚƚŽĂƐŝŶŐůĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ;ůůŝƐ&ũŽƌĚϭͿ͘dǁŽŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐǁĞƌĞƵŶĂďůĞƚŽďĞ
ĂƐƐŝŐŶĞĚƚŽĂŶǇƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ͕ĂŶĚƚŚĞƌĞŵĂŝŶŝŶŐϮϯŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐǁĞƌĞĂƐƐŝŐŶĞĚƚŽ
ŵƵůƚŝƉůĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ͘tŚĞŶůĂƌǀĂĞǁĞƌĞĂƐƐŝŐŶĞĚĂƐŐƌŽƵƉƐ͕ĂůůƐĂŵƉůĞĚ
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐǁĞƌĞĞǆĐůƵĚĞĚĂƐƉŽƚĞŶƚŝĂůƐŽƵƌĐĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ͘dŚŝƐŵĂǇŝŶĚŝĐĂƚĞƚŚĂƚ
ŐƌŽƵƉƐŽĨůĂƌǀĂĞĨŽƵŶĚŝŶƚŚĞǁĂƚĞƌĐŽůƵŵŶĂƌĞƐŽƵƌĐĞĚĨƌŽŵŵƵůƚŝƉůĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ
ƵƉƚŽϮϱŬŵĂƉĂƌƚ͘
ϭϴϬ

dĂďůĞϰ͘ϲ'ĞŶĞƚŝĐĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŽŶďĞƚǁĞĞŶůĂƌǀĂůĐŽŚŽƌƚƐŽĨ^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŶĞƵŵĂǇĞƌŝ
ďĂƐĞĚŽŶ:ŽƐƚ͛ƐĂŶĚ&^d͘^ŝŐŶŝĨŝĐĂŶĐĞĂƚƚŚĞϬ͘ϬϱůĞǀĞůĚĞŶŽƚĞĚďǇΎ͕ĂŶĚĂƚƚŚĞ
Ϭ͘ϬϭůĞǀĞůĚĞŶŽƚĞĚďǇΎΎ͘
  &^d ƉͲǀĂůƵĞ ^d ƉͲǀĂůƵĞ
,ĂǁŬĞƌ/ƐůĂŶĚ <ĂǌĂŬ/ƐůĂŶĚϭ Ϭ͘ϬϬϬ Ϭ͘ϰϰϲ Ϭ͘Ϭϯϭ Ϭ͘Ϯϳϲϳ
,ĂǁŬĞƌ/ƐůĂŶĚ <ĂǌĂŬ/ƐůĂŶĚϮ Ϭ͘Ϭϲϰ Ϭ͘ϬϬϯΎΎ Ϭ͘Ϭϴϵ Ϭ͘ϬϯϰΎ
<ĂǌĂŬ/ƐůĂŶĚϭ <ĂǌĂŬ/ƐůĂŶĚϮ Ϭ͘ϬϬϬ Ϭ͘ϰϰϭ Ϭ͘ϭϬϲ Ϭ͘ϬϭϲΎ

  

ϭϴϭ

dĂďůĞϰ͘ϳDĞĂŶĂůůĞůŝĐƌŝĐŚŶĞƐƐ;ZͿ͕ŽďƐĞƌǀĞĚŚĞƚĞƌŽǌǇŐŽƐŝƚǇ;,KͿĂŶĚĞǆƉĞĐƚĞĚ
ŚĞƚĞƌŽǌǇŐŽƐŝƚǇ;,ͿŽĨ^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŶĞƵŵĂǇĞƌŝĂĚƵůƚĂŶĚůĂƌǀĂůƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐǁŝƚŚ
ƌĞƐƵůƚƐĨƌŽŵƉĞƌŵƵƚĂƚŝŽŶƚĞƐƚƐ͘^ŝŐŶŝĨŝĐĂŶĐĞĂƚƚŚĞϬ͘ϬϭůĞǀĞůŝƐĚĞŶŽƚĞĚďǇΎΎ͘

ĚƵůƚ
ŵĞĂŶ >ĂƌǀĂůŵĞĂŶ ƉͲǀĂůƵĞ
Z Ϯ͘ϮϱϮ Ϯ͘ϮϮϰ Ϭ͘ϲϳ
,K Ϭ͘ϰϮ Ϭ͘ϰϲϳ фϬ͘ϬϭΎΎ
, Ϭ͘ϱϱϴ Ϭ͘ϱϲϳ Ϭ͘Ϯϵ


ϭϴϮ

ϰ͘ϱ͘ ŝƐĐƵƐƐŝŽŶ
dŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐĞĐŚŝŶŽŝĚ͕^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŶĞƵŵĂǇĞƌŝ͕ŝƐĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐĞĚďǇƵŶĞǆƉĞĐƚĞĚĨŝŶĞ
ƐĐĂůĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞŐŝǀĞŶŝƚƐƉŽƚĞŶƚŝĂůĚŝƐƉĞƌƐĂůƉĞƌŝŽĚŽĨƵƉƚŽĨŽƵƌŵŽŶƚŚƐ͘
^ŝƚĞƐǁŝƚŚŝŶƚŚĞĂƐĞǇĂŶĚĂǀŝƐƌĞŐŝŽŶƐ;ƐĞƉĂƌĂƚĞĚďǇϬ͘ϱʹϯϬŬŵͿ͕ƐŚŽǁĞĚůŽǁ
ďƵƚƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚŐĞŶĞƚŝĐĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŽŶ͘,ŽǁĞǀĞƌƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐĨƌŽŵĂƐĞǇĂŶĚĂǀŝƐ
ƐĞƉĂƌĂƚĞĚďǇŐƌĞĂƚĞƌĚŝƐƚĂŶĐĞ;ƵƉƚŽϭϰϬϬŬŵͿƐŚŽǁĞĚŶŽƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞ͘
dŚŝƐƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞŝƐĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚǁŝƚŚĂƉĂƚƚĞƌŶŽĨŚĂŽƚŝĐ'ĞŶĞƚŝĐWĂƚĐŚŝŶĞƐƐ
;:ŽŚŶƐŽŶΘůĂĐŬϭϵϴϮͿ͕ǁŚĞƌĞďǇƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐǀĂƌǇĂƚƐŵĂůůƐĐĂůĞƐďƵƚĂƌĞ
ŚŽŵŽŐĞŶŽƵƐŽǀĞƌůĂƌŐĞĚŝƐƚĂŶĐĞƐ͘dĞŵƉŽƌĂůŐĞŶĞƚŝĐĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŽŶĨŽƵŶĚĂŵŽŶŐ
ĐŽůůĞĐƚŝŽŶƐŽĨ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝůĂƌǀĂĞĂƌĞĂůƐŽĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚǁŝƚŚŵŽĚĞůƐƐƵĐŚĂƐŚĂŽƚŝĐ
'ĞŶĞƚŝĐWĂƚĐŚŝŶĞƐƐ͕ǁŚŝůƐƚƐŝŵŝůĂƌůĞǀĞůƐŽĨŐĞŶĞƚŝĐĚŝǀĞƌƐŝƚǇŝŶůĂƌǀĂĞĐŽŵƉĂƌĞĚƚŽ
ĂĚƵůƚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŝŶĚŝĐĂƚĞ^ǁĞĞƉƐƚĂŬĞZĞƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞ^ƵĐĐĞƐƐĞǀĞŶƚƐĂƌĞƵŶůŝŬĞůǇƚŽ
ŝŶĨůƵĞŶĐĞŐĞŶĞƚŝĐĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶŽĨĂĚƵůƚƐ͘dŚĞƐĞŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐŝŵƉůǇƚŚĂƚĂĚƵůƚ
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞŵĂǇďĞƚŝŐŚƚůǇůŝŶŬĞĚƚŽƚŚĞĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶŽĨůĂƌǀĂĞĂƚ
ƐĞƚƚůĞŵĞŶƚ͕ƌĂƚŚĞƌƚŚĂŶƚŽƉŽƐƚͲƐĞƚƚůĞŵĞŶƚƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͘

ϰ͘ϱ͘ϭ͘ ǀŝĚĞŶĐĞŽĨŚĂŽƚŝĐ'ĞŶĞƚŝĐWĂƚĐŚŝŶĞƐƐŝŶ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝ
'ƌŽƵƉƐŽĨŐĞŶĞƚŝĐĂůůǇĚŝƐƚŝŶĐƚůĂƌǀĂĞƉƌŽǀŝĚĞĂŵĞĐŚĂŶŝƐŵƚŽŐĞŶĞƌĂƚĞĨŝŶĞƐĐĂůĞ
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞŝŶĂĚƵůƚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ͘&ŝŶĞƐĐĂůĞƐƚƌƵĐƚƵƌĞŝŶ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝĞǀĞŶ
ĂĨƚĞƌƚŚĞƌĞŵŽǀĂůŽĨƚŚĞůŽĐƵƐƵŶĚĞƌƐĞůĞĐƚŝŽŶƐƵŐŐĞƐƚƐƚŚŝƐƐƚƌƵĐƚƵƌĞŵĂǇŶŽƚďĞ
ƚŚĞƉƌŽĚƵĐƚŽĨůŽĐĂůĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶ͘^ĂŵƉůĞƐĐŽůůĞĐƚĞĚĂƚƚŚĞƐĂŵĞůŽĐĂƚŝŽŶĨŽƵƌĚĂǇƐ
ĂƉĂƌƚĂŶĚĂƚĚŝĨĨĞƌĞŶƚůŽĐĂƚŝŽŶƐŽŶĞĚĂǇĂƉĂƌƚǁĞƌĞŐĞŶĞƚŝĐĂůůǇĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚĞĚ;dĂďůĞ
ϰ͘ϳͿ͘'ĞŶĞƚŝĐƐƚƌƵĐƚƵƌĞŝŶƉĞůĂŐŝĐůĂƌǀĂůƉŽŽůƐƉƌŽǀŝĚĞƐĂŵĞĐŚĂŶŝƐŵĨŽƌŐĞŶĞƌĂƚŝŶŐ
ϭϴϯ

ƐƚƌƵĐƚƵƌĞŝŶĂĚƵůƚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐďǇƌĞƐƚƌŝĐƚŝŶŐƚŚĞĂǀĂŝůĂďůĞŐĞŶĞƉŽŽůĨŽƌƌĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚ
ĂƚĂŶǇŐŝǀĞŶƐĞƚƚůĞŵĞŶƚĞǀĞŶƚ͘dŚŝƐƐƵŐŐĞƐƚƐƚŚĂƚƚŚĞĨŝŶĞƐĐĂůĞƐƚƌƵĐƚƵƌĞŝŶĂĚƵůƚ
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŝƐŵŽƐƚůŝŬĞůǇŐĞŶĞƌĂƚĞĚďǇƚĞŵƉŽƌĂůĂŶĚƐƉĂƚŝĂůĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐŝŶƚŚĞ
ŐĞŶĞƚŝĐĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶŽĨƌĞĐƌƵŝƚŝŶŐůĂƌǀĂĞĨŽůůŽǁŝŶŐƚŚĞƚŚĞŽƌǇŽĨŚĂŽƚŝĐ'ĞŶĞƚŝĐ
WĂƚĐŚŝŶĞƐƐ͘
ŚĂŽƚŝĐ'ĞŶĞƚŝĐWĂƚĐŚŝŶĞƐƐŚĂƐďĞĞŶĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚŝŶŵĂŶǇŚŝŐŚĚŝƐƉĞƌƐĂůŵĂƌŝŶĞ
ƚĂǆĂŝŶĐůƵĚŝŶŐƚŚĞďůƵĞŵƵƐƐĞůDǇƚŝůƵƐĞĚƵůŝƐ͕ĚĂŵƐĞůĨŝƐŚ^ƚĞŐĂƐƚĞƐƉĂƌƚŝƚƵƐĂŶĚ
ŬĞůƉďĂƐƐWĂƌĂůĂďƌĂǆĐůĂƚŚƌĂƚƵƐ;'ŽƐůŝŶŐΘtŝůŬŝŶƐϭϵϴϱ͕^ĞůŬŽĞĞƚĂů͘ϮϬϬϲ͕,ŽŐĂŶ
ĞƚĂů͘ϮϬϭϬͿ͘^ŝŵŝůĂƌƉĂƚƚĞƌŶƐŽĨĨŝŶĞƐĐĂůĞŐĞŶĞƚŝĐƐƚƌƵĐƚƵƌĞĂŶĚůĂƌŐĞƐĐĂůĞŐĞŶĞƚŝĐ
ŚŽŵŽŐĞŶĞŝƚǇŚĂǀĞďĞĞŶĚĞƐĐƌŝďĞĚŝŶƐĞǀĞƌĂůƐƉĞĐŝĞƐŽĨƚĞŵƉĞƌĂƚĞĂŶĚƚƌŽƉŝĐĂů
ďƌŽĂĚĐĂƐƚƐƉĂǁŶŝŶŐĞĐŚŝŶŽŝĚƐŝŶĐůƵĚŝŶŐ^ƚƌŽŶŐǇůŽĐĞŶƚƌŽƚƵƐĨƌĂŶĐŝƐĐĂŶƵƐ͕^͘
ƉƵƌƉƵƌĂƚƵƐ͕ĐŚŝŶŽŵĞƚƌĂŵĂƚŚĂĞŝĂŶĚWĂƌĂĐĞŶƚƌŽƚƵƐůŝǀŝĚƵƐ;tĂƚƚƐĞƚĂů͘ϭϵϵϬ͕
DŽďĞƌŐΘƵƌƚŽŶϮϬϬϬ͕&ůŽǁĞƌƐĞƚĂů͘ϮϬϬϮ͕ĂůĚĞƌŽŶĞƚĂů͘ϮϬϬϵ͕ĂůĚĞƌŽŶĞƚĂů͘
ϮϬϭϮͿ͘/ŶĂůůĐĂƐĞƐ͕ƚŚĞŐĞŶĞƚŝĐĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŽŶǁĂƐĂƚƚƌŝďƵƚĞĚƚŽŽĐĞĂŶŽŐƌĂƉŚŝĐ
ǀĂƌŝĂďŝůŝƚǇŝŶĐƵƌƌĞŶƚƉĂƚƚĞƌŶƐŽƌůŽĐĂůĐŝƌĐƵůĂƚŝŽŶĂĐƌŽƐƐŵƵůƚŝƉůĞƌĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚĞǀĞŶƚƐ
ĂƐŽƉƉŽƐĞĚƚŽƐĞůĞĐƚŝŽŶ͘
>ĂƌǀĂĞĚŽŶŽƚƐŚŽǁƌĞĚƵĐĞĚůĞǀĞůƐŽĨŐĞŶĞƚŝĐĚŝǀĞƌƐŝƚǇŝŶĚŝĐĂƚŝǀĞŽĨ^ǁĞĞƉƐƚĂŬĞ
ZĞƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞ^ƵĐĐĞƐƐĞǀĞŶƚƐ͘dŚĞŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶŽĨƐŝŵŝůĂƌůĞǀĞůƐŽĨŐĞŶĞƚŝĐĚŝǀĞƌƐŝƚǇ
ĂŵŽŶŐůĂƌǀĂĞĂŶĚĂĚƵůƚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŝŶƚŚĞƉƌĞƐĞŶƚƐƚƵĚǇŝƐƐƵƉƉŽƌƚĞĚďǇƚŚĞ
ĞĐŚŝŶŽŝĚƐůŝƐƚĞĚĂďŽǀĞǁŚŝĐŚĚŝƐƉůĂǇĞĚŶŽƌĞĚƵĐƚŝŽŶŝŶŐĞŶĞƚŝĐĚŝǀĞƌƐŝƚǇďĞƚǁĞĞŶ
ĂŐĞĐůĂƐƐĞƐ͕ďĂƐĞĚŽŶũƵǀĞŶŝůĞƵƌĐŚŝŶƐŝŶĚŝĐĂƚŝŶŐƐǁĞĞƉƐƚĂŬĞůŝŬĞĞǀĞŶƚƐĚŽŶŽƚ
ŝŶĨůƵĞŶĐĞƚŚĞŐĞŶĞƚŝĐƐƚƌƵĐƚƵƌĞŝŶƚŚĞƐĞƐƉĞĐŝĞƐ;tĂƚƚƐĞƚĂů͘ϭϵϵϬ͕DŽďĞƌŐΘ
ƵƌƚŽŶϮϬϬϬ͕&ůŽǁĞƌƐĞƚĂů͘ϮϬϬϮ͕ĂůĚĞƌŽŶĞƚĂů͘ϮϬϬϵ͕ĂůĚĞƌŽŶΘdƵƌŽŶϮϬϭϬ͕
ϭϴϰ

ĂůĚĞƌŽŶĞƚĂů͘ϮϬϭϮͿ͘,ŽǁĞǀĞƌ͕ŝĚĞŶƚŝĨǇŝŶŐƌĞĚƵĐĞĚŐĞŶĞƚŝĐĚŝǀĞƌƐŝƚǇƵƐŝŶŐƉŽƐƚ
ƐĞƚƚůĞŵĞŶƚƌĞĐƌƵŝƚƐŝƐƉŽƚĞŶƚŝĂůůǇĐŽŶĨŽƵŶĚĞĚďǇƚŚĞŝŶĨůƵĞŶĐĞŽĨďŽƚŚƉƌĞͲĂŶĚ
ƉŽƐƚͲƐĞƚƚůĞŵĞŶƚĞĨĨĞĐƚƐ͕ƐƵĐŚĂƐŚĂďŝƚĂƚĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇǁŚŝĐŚŚĂƐďĞĞŶĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ
ƚŽĂĨĨĞĐƚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞŝŶW͘ůŝǀŝĚƵƐ;dŽŵĂƐĞƚĂů͘ϮϬϬϰͿ͘ǇĚŝƌĞĐƚůǇƐĂŵƉůŝŶŐ
^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝĞĐŚŝŶŽƉůƵƚĞŝĨƌŽŵƚŚĞǁĂƚĞƌĐŽůƵŵŶǁĞŚĂǀĞďĞĞŶĂďůĞƚŽĚĞƚĞƌŵŝŶĞ
ƚŚĞŐĞŶĞƚŝĐĚŝǀĞƌƐŝƚǇŽĨůĂƌǀĂĞ͕ƌĂƚŚĞƌƚŚĂŶƌĞĐƌƵŝƚƐ͕ĂŶĚƚŚĞƌĞĨŽƌĞƐŚŽǁ
ƵŶĞƋƵŝǀŽĐĂůůǇƚŚĂƚĨŽƌƚŚŝƐƐƉĞĐŝĞƐ͕ůĂƌǀĂĞĚŽŶŽƚŚĂǀĞƌĞĚƵĐĞĚŐĞŶĞƚŝĐǀĂƌŝĂƚŝŽŶ͘
^ƚƌŽŶŐƌĞŐƵůĂƌĐƵƌƌĞŶƚƐĐĂŶƉĂƐƐŝǀĞůǇƚƌĂŶƐƉŽƌƚůĂƌǀĂĞŽǀĞƌůĂƌŐĞŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐ
ĚŝƐƚĂŶĐĞƐ͕ĂŶĚǀĂƌŝĂďŝůŝƚǇŝŶĐƵƌƌĞŶƚƉĂƚƚĞƌŶƐĐĂŶƌĞƐƵůƚŝŶĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐďĞƚǁĞĞŶ
ƐĞƚƚůĞŵĞŶƚůŽĐĂƚŝŽŶĂŵŽŶŐƌĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚĞǀĞŶƚƐ;^ĞůŬŽĞĞƚĂů͘ϮϬϬϲͿ͘/ŶƚĞƌͲĂŶŶƵĂů
ǀĂƌŝĂƚŝŽŶŝŶŽĐĞĂŶŝĐĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐĂƌŽƵŶĚŶƚĂƌĐƚŝĐĂŝƐǁĞůůĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ;tŚŝƚĞΘ
WĞƚĞƌƐŽŶϭϵϵϲͿ͕ǁŝƚŚǀĂƌŝĂƚŝŽŶŝŶƐĞĂŝĐĞĞǆƚĞŶƚĂŶĚƚŚĞƉŽƐŝƚŝŽŶŽĨƚŚĞĐŝƌĐƵŵƉŽůĂƌ
ĐƵƌƌĞŶƚƌĞůĂƚŝǀĞƚŽƚŚĞĐŽĂƐƚƐŚĂƉŝŶŐďŽƚŚŶĞĂƌƐŚŽƌĞĐƵƌƌĞŶƚƐĂŶĚďŝŽůŽŐŝĐĂů
ĂƐƐĞŵďůĂŐĞƐŽĨƉĞůĂŐŝĐƐƉĞĐŝĞƐŝŶĂƐƚŶƚĂƌĐƚŝĐĂ;EŝĐŽůĞƚĂů͘ϮϬϬϬͿ͘ŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ^͘
ŶĞƵŵĂǇĞƌŝŝƐƚŚŽƵŐŚƚƚŽƐƉĞŶĚĨŽƵƌŵŽŶƚŚƐĂƐƉĞůĂŐŝĐůĂƌǀĂĞďĞĨŽƌĞƐĞƚƚůŝŶŐ;ŽƐĐŚ
ĞƚĂů͘ϭϵϴϳ͕ƌĞǇĞƚĂů͘ϭϵϵϱͿ͕ŝƚŝƐƌĞĂƐŽŶĂďůĞƚŽĂƐƐƵŵĞƚŚĂƚƐŵĂůůĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐŝŶ
ĐƵƌƌĞŶƚƐƉĞĞĚĂŶĚĚŝƌĞĐƚŝŽŶ͕ůĂƌǀĂůďĞŚĂǀŝŽƵƌŽƌĨŽŽĚĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇĂŵŽŶŐǇĞĂƌƐĐĂŶ
ƌĞƐƵůƚŝŶůĂƌŐĞĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐŝŶŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐůŽĐĂƚŝŽŶŽĨƐĞƚƚůĞŵĞŶƚ͘dŚĞůŝŶŬďĞƚǁĞĞŶ
ŝŶƚĞƌͲĂŶŶƵĂůĐƵƌƌĞŶƚƉĂƚƚĞƌŶƐĂŶĚƚŚĞŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞŽĨ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝůĂƌǀĂĞŚĂƐŶŽƚǇĞƚ
ďĞĞŶĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ͘,ŽǁĞǀĞƌĞǀŝĚĞŶĐĞŽĨŝŶƚĞƌͲĂŶŶƵĂůǀĂƌŝĂƚŝŽŶŝŶƚŚĞŶƵŵďĞƌŽĨ^͘
ŶĞƵŵĂǇĞƌŝĨƌŽŵƚŚĞĞůůŝŶŐƐŚĂƵƐĞŶ^ĞĂ;^ŚƌĞĞǀĞΘWĞĐŬϭϵϵϱͿĂŶĚDĐDƵƌĚŽ
^ŽƵŶĚ;ŽƐĐŚĞƚĂů͘ϭϵϴϳ͕ŽǁĚĞŶĞƚĂů͘ϮϬϬϵͿƐƵŐŐĞƐƚƚŚĞƌĞĂƌĞĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐŝŶƚŚĞ
ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶŽĨĞĐŚŝŶŽĚĞƌŵůĂƌǀĂĞĨŽƵŶĚŝŶƚŚĞǁĂƚĞƌĐŽůƵŵŶ͘dŚŝƐŵĂǇďĞĨƵƌƚŚĞƌ
ϭϴϱ

ƐƵƉƉŽƌƚĞĚďǇŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐŵĂĚĞĚƵƌŝŶŐĐŽůůĞĐƚŝŽŶƐŽĨůĂƌǀĂĞĨŽƌƚŚĞƉƌĞƐĞŶƚƐƚƵĚǇ͕
ǁŚĞƌĞŶƵŵďĞƌƐŽĨůĂƌǀĂĞĐŽůůĞĐƚĞĚǀĂƌŝĞĚďĞƚǁĞĞŶƚŽǁƐ͘/ŶĚĞĞĚŶŽůĂƌǀĂĞĐŽƵůĚďĞ
ƌĞĐŽǀĞƌĞĚĨƌŽŵƐĞǀĞƌĂůƚŽǁƐǁŝƚŚŝŶĚĂǇƐŽĨĐŽůůĞĐƚŝŶŐƵƉƚŽϭϰŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͘dŚĞ
ŽďƐĞƌǀĞĚƉĂƚƚĞƌŶƐŽĨŵŝŐƌĂƚŝŽŶ͕ƚŚĞůĞǀĞůƐŽĨŐĞŶĞĨůŽǁĂŶĚƚŚĞĨŝŶĞƐĐĂůĞ
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞŽĨĂĚƵůƚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŽĨ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝŵĂǇďĞƚŚĞƌĞƐƵůƚŽĨƚŚŝƐ
ŝŶƚĞƌͲĂŶŶƵĂůǀĂƌŝĂƚŝŽŶŝŶĐƵƌƌĞŶƚƚƌĂŶƐƉŽƌƚŝŶŐůĂƌǀĂůĐŽŚŽƌƚƐŝŶĚŝĨĨĞƌĞŶƚĚŝƌĞĐƚŝŽŶƐĂƚ
ĚŝĨĨĞƌĞŶƚƐƉĞĞĚƐ͘dŚĞŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶŽĨŐĞŶĞƚŝĐĂůůǇĚŝƐƚŝŶĐƚůĂƌǀĂůĐŽŚŽƌƚƐŝŶƚŚĞƐĂŵĞ
ůŽĐĂƚŝŽŶĚƵƌŝŶŐĚŝĨĨĞƌĞŶƚƚŝŵĞƉĞƌŝŽĚƐƐƵƉƉŽƌƚƐƚŚŝƐŚǇƉŽƚŚĞƐŝƐ͕ŚŽǁĞǀĞƌĚƵĞƚŽůŽǁ
ƐĂŵƉůĞƐŝǌĞƐ;ϲͲϭϯŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐͿƚŚŝƐĐŽŶĐůƵƐŝŽŶŵƵƐƚďĞƚƌĞĂƚĞĚǁŝƚŚĐĂƵƚŝŽŶ͘
dŚĞŽƌŝŐŝŶŽĨƚŚĞƐĞůĂƌǀĂů͞ĐŽŚŽƌƚƐ͟ĐŽƵůĚŶŽƚďĞŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ͕ǁŝƚŚŽŶůǇĂƐŝŶŐůĞ
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƵŶĂŵďŝŐƵŽƵƐůǇĂƐƐŝŐŶĞĚƚŽĂƐĂŵƉůĞĚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ͘dŚŝƐŵĂǇŝŶĚŝĐĂƚĞƚŚĂƚ
ŐƌŽƵƉƐŽĨŐĞŶĞƚŝĐĂůůǇĚŝƐƚŝŶĐƚůĂƌǀĂĞŚĂǀĞŽƌŝŐŝŶĂƚĞĚĨƌŽŵŵƵůƚŝƉůĞƐŽƵƌĐĞ
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ͕ŽƌĨƌŽŵŵƵůƚŝƉůĞƐƉĂǁŶŝŶŐĞǀĞŶƚƐ͘,ŽǁĞǀĞƌ͕ĂƐ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝĚŝƐƉůĂǇƐ
ŐĞŶĞƚŝĐĂůůǇĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚĞĚĂĚƵůƚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐĂƚĚŝƐƚĂŶĐĞƐŽĨϱϬϬŵ͕ŝƚŝƐĂůƐŽƉŽƐƐŝďůĞ
ƚŚĂƚƚŚĞƐĞůĂƌǀĂůŐƌŽƵƉƐŽƌŝŐŝŶĂƚĞĚĨƌŽŵĂƐŝŶŐůĞŐĞŶĞƚŝĐĂůůǇĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚĞĚĂĚƵůƚ
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶǁŝƚŚŝŶƚŚĞĂǀŝƐƌĞŐŝŽŶƚŚĂƚǁĂƐŶŽƚƐĂŵƉůĞĚďǇƚŚĞƉƌĞƐĞŶƚƐƚƵĚǇ͘dŚŝƐ
ŵĂǇďĞƐƵƉƉŽƌƚĞĚďǇƚŚĞŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƚŚĂƚĂůůƐĂŵƉůĞĚĂĚƵůƚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐĂƌĞ
ĞǆĐůƵĚĞĚĂƐƉŽƚĞŶƚŝĂůƐŽƵƌĐĞƐǁŚĞŶůĂƌǀĂĞĂƌĞĂƐƐŝŐŶĞĚĂƐŐƌŽƵƉƐ͘dŚĞĐŽůůĞĐƚŝŽŶŽĨ
ƚǁŽĂŶĚĨŽƵƌĂƌŵĞĐŚŝŶŽƉůƵƚĞŝŝŶĚŝĐĂƚĞƚŚĞůĂƌǀĂĞĂƌĞůŝŬĞůǇďĞƚǁĞĞŶϮϭĂŶĚϰϯ
ĚĂǇƐŽůĚďĂƐĞĚŽŶůĂďŽƌĂƚŽƌǇƌĞĂƌĞĚƐƉĞĐŝŵĞŶƐ;ŽƐĐŚĞƚĂů͘ϭϵϴϳͿ͘ŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐƚŚĞ
ĂǀĞƌĂŐĞĐƵƌƌĞŶƚƐƉĞĞĚŽĨƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐŽĂƐƚĂůƵƌƌĞŶƚ͕ĂŶĚĂƐƐƵŵŝŶŐĐŽŶƐƚĂŶƚ
ƉĂƐƐŝǀĞƚƌĂŶƐƉŽƌƚŝŶĂĚŝƌĞĐƚůŝŶĞ͕ƚŚĞƐĞƐĂŵƉůĞƐĐŽƵůĚŚĂǀĞŽƌŝŐŝŶĂƚĞĚƵƉƚŽϯϳϬŬŵ
ĂǁĂǇ͕ŚŽǁĞǀĞƌƚŚĞĂƐƐƵŵƉƚŝŽŶƐƌĞƋƵŝƌĞĚĨŽƌƚŚĞƐĞĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶƐĂƌĞƵŶƌĞĂůŝƐƚŝĐ͘dŚĞ
ϭϴϲ

ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶŽĨŐĞŶĞƚŝĐĂůůǇĚŝƐƚŝŶĐƚůĂƌǀĂůŐƌŽƵƉƐŝŶƚŚĞƐĂŵĞůŽĐĂƚŝŽŶĨŽƵƌĚĂǇƐ
ĂƉĂƌƚƐƵŐŐĞƐƚƐƚŚĂƚŐƌŽƵƉƐŽĨůĂƌǀĂĞŵŽǀĞƚŚƌŽƵŐŚĂŐŝǀĞŶŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐůŽĐĂƚŝŽŶ͘
>ĂƌǀĂůƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞŝƐĐůĞĂƌůǇĂĚǇŶĂŵŝĐƉŚĞŶŽŵĞŶŽŶ͕ŚŽǁĞǀĞƌŝƚŝƐŶŽƚ
ƉŽƐƐŝďůĞƚŽĚĞƚĞƌŵŝŶĞŽƌŝŐŝŶĂŶĚĨĂƚĞŽĨƚŚĞƐĂŵƉůĞĚůĂƌǀĂĞĨƌŽŵƚŚĞƉƌĞƐĞŶƚ
ƌĞƐƵůƚƐ͘
^ĂŵƉůĞƐŝǌĞƐŝŶƚŚĞůĂƌǀĂůĐŽůůĞĐƚŝŽŶƐĂƌĞƐŵĂůů͕ǁŝƚŚƐŝǆƚŽϭϯŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐĨŽƵŶĚŝŶ
ƉůĂŶŬƚŽŶƚŽǁƐ;&ŝŐƵƌĞϰ͘ϭͿ͘ƐƐƵĐŚ͕ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶƐĚƌĂǁŶĨƌŽŵƚŚĞƐĞƌĞƐƵůƚƐŵƵƐƚďĞ
ƚƌĞĂƚĞĚǁŝƚŚĐĂƵƚŝŽŶ͘,ŽǁĞǀĞƌ͕ƚŚĞŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶŽĨƉƌŝǀĂƚĞĂůůĞůĞƐ͕ƵŶŝƋƵĞƚŽƚŚĞ
ůĂƌǀĂůƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐĂŶĚŶŽƚĨŽƵŶĚŝŶĂŶǇŽĨƚŚĞϱϰϱĂĚƵůƚƐƚŚĂƚǁĞƌĞƐĂŵƉůĞĚ
ƐƵƉƉŽƌƚƐŐĞŶĞƚŝĐĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŽŶĂŵŽŶŐůĂƌǀĂĞĂŶĚĂĚƵůƚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ͘

ϰ͘ϱ͘Ϯ͘ DĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐĨŝŶĞƐĐĂůĞƐƚƌƵĐƚƵƌĞŝŶŚŝŐŚĚŝƐƉĞƌƐĂůŽƌŐĂŶŝƐŵƐ
ĞƐƉŝƚĞƚŚĞƉŽƚĞŶƚŝĂůĨŽƌůŽŶŐĚŝƐƚĂŶĐĞĚŝƐƉĞƌƐĂůŝŶ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝĂŶĚƚŚĞůĂĐŬŽĨ
ŐĞŶĞƚŝĐƐƚƌƵĐƚƵƌĞďĞƚǁĞĞŶĚŝƐƚĂŶƚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ͕ƚŚĞƌĞƐƵůƚƐŝŶĚŝĐĂƚĞƚŚĂƚŵŝŐƌĂƚŝŽŶ
ĂŵŽŶŐƐŝƚĞƐĂŶĚůŽĐĂƚŝŽŶƐŝŶƚŚĞĂƐĞǇĂŶĚĂǀŝƐƌĞŐŝŽŶƐŝƐƐƵƌƉƌŝƐŝŶŐůǇůŽǁ͕ĂŶĚ
ƚŚĂƚĂƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚƉŽƌƚŝŽŶŽĨĂĚƵůƚƐĂƌĞƌĞƐŝĚĞŶƚƐŽĨŶĂƚĂůƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ;ƵƉƚŽϴϴй͕
dĂďůĞϰ͘ϱͿ͘tŚŝůƐƚƚŚĞŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐƚŚĂƚƌĞƚĂŝŶ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝůĂƌǀĂĞŝŶŶĂƚĂů
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐĂƌĞƵŶĐůĞĂƌ͕ƚŚĞƌĞŝƐĞǀŝĚĞŶĐĞƚŚĂƚƌĞƚĞŶƚŝŽŶŽĨůĂƌǀĂĞŝƐĂŶŝŵƉŽƌƚĂŶƚ
ƉƌŽĐĞƐƐƐŚĂƉŝŶŐƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞŝŶƚŚŝƐƐƉĞĐŝĞƐ͘
^ĞůĨͲƌĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚŝŶƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŽĨƐƉĞĐŝĞƐǁŝƚŚĞǆƚĞŶĚĞĚƉůĂŶŬƚŽŶŝĐůĂƌǀĂůƐƚĂŐĞƐŝƐ
ƚŚŽƵŐŚƚƚŽďĞƌĞůĂƚŝǀĞůǇĐŽŵŵŽŶŝŶƚŚĞŵĂƌŝŶĞĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ;^ǁĞĂƌĞƌĞƚĂů͘ϮϬϬϮͿ͘
dŚĞƌĞƚĞŶƚŝŽŶŽĨ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝŝƐŵŽƐƚůŝŬĞůǇĂŝĚĞĚďǇĂĚƵůƚďĞŚĂǀŝŽƵƌĂƐƌĞŐƵůĂƌ
ϭϴϳ

ĞĐŚŝŶŽŝĚƐĂƌĞƚŚŽƵŐŚƚƚŽŚĂǀĞŶĂƌƌŽǁŚĂďŝƚĂƚƌĂŶŐĞƐĂŶĚůŽǁƌĂƚĞƐŽĨŵŽǀĞŵĞŶƚ͘
dŚŝƐŚĂƐďĞĞŶƐŚŽǁŶŝŶƚŚĞƐĞĂƵƌĐŚŝŶ^ƚƌŽŶŐůǇŽĐĞŶƚƌŽƚƵƐĚƌŽĞďĂĐŚŝĞŶƐŝƐǁŚŝĐŚ
ĚŝƐƉůĂǇƐŵŽǀĞŵĞŶƚƌĂƚĞƐŽĨďĞƚǁĞĞŶϬ͘ϰϬƚŽϭ͘ϳϮŵĚͲϭǁŝƚŚƌĂŶĚŽŵŽƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ
ĂŶĚĨƌĞƋƵĞŶƚϵϬΣƚƵƌŶƐĂŶĚƌĞǀĞƌƐĞƐŝŶĚŝƌĞĐƚŝŽŶ;ƵŵŽŶƚĞƚĂů͘ϮϬϬϲͿ͘tŚŝůƐƚĂĚƵůƚ
ďĞŚĂǀŝŽƵƌŽĨ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝŵĂǇƉƌŽŵŽƚĞƌĞƚĞŶƚŝŽŶŝŶĂůŽĐĂůƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƉŽƐƚ
ƐĞƚƚůĞŵĞŶƚ͕ƚŚĞƐƉĞĐŝĨŝĐŵĞĐŚĂŶŝƐŵƚŚĂƚƌĞƐƵůƚƐŝŶƌĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚŽĨůĂƌǀĂĞƚŽŶĂƚĂů
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐĂƌĞƵŶĐůĞĂƌ͘>ĂƌǀĂůďĞŚĂǀŝŽƵƌŽĨ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝŝƐƉŽŽƌůǇƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚĂŶĚ
ĂůƐŽůŝŬĞůǇƚŽďĞŝŵƉŽƌƚĂŶƚŝŶƐŚĂƉŝŶŐƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘>ĂƌǀĂůƐƚĂŐĞƐŽĨŵĂŶǇ
ĨŝƐŚĂŶĚƐŽŵĞŝŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞƐƉĞĐŝĞƐŚĂǀĞĚŝƐƉůĂǇĞĚƚŚĞĂďŝůŝƚǇƚŽĚĞƚĞĐƚĂŶĚƌĞƐƉŽŶĚ
ƚŽĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůŐƌĂĚŝĞŶƚƐ͕ĂĐƚŝǀĞůǇŝŶĨůƵĞŶĐŝŶŐĚŝƐƉĞƌƐĂů;<ŝŶŐƐĨŽƌĚĞƚĂů͘ϮϬϬϮ͕
WĂƌŝƐΘŽǁĞŶϮϬϬϰͿ͘ƌĞĐĞŶƚƐƚƵĚǇŽŶƚŚĞĞĐŚŝŶŽŝĚ^ƚƌŽŶŐůǇŽĐĞŶƚƌŽƚƵƐ
ĚƌŽĞďĂĐŚŝĞŶƐŝƐ͕ŚĂƐƐŚŽǁŶƚŚĂƚůĂƌǀĂĞŽĨƚŚŝƐƐƉĞĐŝĞƐŚĂǀĞƚŚĞĂďŝůŝƚǇƚŽĂĐƚŝǀĞůǇ
ƌĞƐƉŽŶĚƚŽĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůŐƌĂĚŝĞŶƚƐ͕ĐŽŶƚƌŽůůŝŶŐďƵŽǇĂŶĐǇĂŶĚƉŽƐŝƚŝŽŶŝŶƚŚĞǁĂƚĞƌ
ĐŽůƵŵŶďĂƐĞĚŽŶĐƵƌƌĞŶƚƐƉĞĞĚ;^ĂŵĞŽƚŽĞƚĂů͘ϮϬϭϬͿ͘dŚĞĂďŝůŝƚǇƚŽĚĞƚĞĐƚĂŶĚ
ƌĞƐƉŽŶĚƚŽƐƵĐŚĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůŐƌĂĚŝĞŶƚƐŵĂǇďĞŝŵƉŽƌƚĂŶƚŝŶƐŚĂƉŝŶŐƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͖ŚŽǁĞǀĞƌƚŚŝƐƌĞŵĂŝŶƐƵŶĞǆƉůŽƌĞĚŝŶ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝ͘dŚĞƉƌĞƐĞŶĐĞŽĨ
ŵƵůƚŝƉůĞĐƵƌƌĞŶƚƐĂŶĚƚŚĞĐǇĐůŽŶŝĐĐŝƌĐƵůĂƚŝŽŶĨŽƵŶĚŝŶƚŚĞĂǀŝƐƌĞŐŝŽŶŵĂǇŵĞĂŶ
ƚŚĂƚĞǀĞŶĂƐŵĂůůĂďŝůŝƚǇƚŽĐŽŶƚƌŽůďƵŽǇĂŶĐǇǁŝůůƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇĂůƚĞƌǁŚĞƌĞůĂƌǀĂĞĞŶĚ
ƵƉĂĨƚĞƌĨŽƵƌŵŽŶƚŚƐŝŶƚŚĞǁĂƚĞƌĐŽůƵŵŶ͘dŚŝƐĂďŝůŝƚǇŚĂƐŶŽƚďĞĞŶƐŚŽǁŶĨŽƌ^͘
ŶĞƵŵĂǇĞƌŝ͕ŚŽǁĞǀĞƌŝƚŵĂǇƉƌŽǀŝĚĞĂŵĞĐŚĂŶŝƐŵĨŽƌƐŽŵĞĐŽŶƚƌŽůŽǀĞƌǁŚĞƌĞ
ůĂƌǀĂĞĚŝƐƉĞƌƐĞ͘
ŶƚƌĂƉŵĞŶƚŝŶŵĂĐƌŽĂůŐĂĞĐĂŶŽƉŝĞƐŚĂƐďĞĞŶƐƵŐŐĞƐƚĞĚĂƐĂŵĞĐŚĂŶŝƐŵƌĞƐƵůƚŝŶŐ
ŝŶƚŚĞƌĞƚĞŶƚŝŽŶŽĨůĂƌǀĂĞŝŶŶĂƚĂůƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐĨŽƌƐŽŵĞŝŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞƐ;DĐ^ŚĂŶĞĞƚ
ϭϴϴ

Ăů͘ϭϵϴϴ͕DŝůůĞƌĞƚĂů͘ϮϬϬϵͿ͘ǀŝĚĞŶĐĞƐƵŐŐĞƐƚƐƚŚĂƚ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝĞŐŐƐďĞŶĞĨŝƚĨƌŽŵ
ĂĚĞŵĞƌƐĂůŚĂďŝƚĂƚĚĞƐƉŝƚĞƚŚĞŝƌƉůĂŶŬƚŽƚƌŽƉŚŝĐĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƉŽƐƚŚĂƚĐŚŝŶŐ;DĂƌƐŚ
ΘDĂŶĂŚĂŶϮϬϬϬͿ͘ǇƌĞŵĂŝŶŝŶŐŽŶƚŚĞďĞŶƚŚŽƐĂǁĂǇĨƌŽŵƐƚƌŽŶŐĞƌĐƵƌƌĞŶƚƐ͕
ŶƵƚƌŝƚŝǀĞƚŝƐƐƵĞĞǆƉĞůůĞĚďǇĂĚƵůƚƐƌĞŵĂŝŶƐŝŶĐŽŶƚĂĐƚǁŝƚŚĞŐŐƐǁŚĞƌĞŝƚŝƐĂďƐŽƌďĞĚ
ďǇĞŵďƌǇŽƐĂŶĚŝƐƚŚŽƵŐŚƚƚŽƉƌŽǀŝĚĞŝŵƉŽƌƚĂŶƚŶƵƚƌŝƚŝŽŶŝŶĞĂƌůǇĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂů
ƐƚĂŐĞƐ;DĂƌƐŚΘDĂŶĂŚĂŶϮϬϬϬͿ͘dŚŝƐŵĂǇƌĞƐƵůƚŝŶĚĞŵĞƌƐĂůĞŐŐƐƚƌĂƉƉĞĚďĞůŽǁĂ
ŬĞůƉĐĂŶŽƉǇƐŝŵŝůĂƌƚŽƚŚĂƚŽďƐĞƌǀĞĚŝŶĂďĂůŽŶĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŝŶŵŽƌĞƚĞŵƉĞƌĂƚĞ
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ;DĐ^ŚĂŶĞĞƚĂů͘ϭϵϴϴ͕DŝůůĞƌĞƚĂů͘ϮϬϬϵͿ͘dŚĞƚŝŵŝŶŐŽĨ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝ
ƌĞƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶůŽŽƐĞůǇĐŽŝŶĐŝĚĞƐǁŝƚŚĂƐƉƌŝŶŐƚŽĞĂƌůǇƐƵŵŵĞƌŵĂǆŝŵƵŵŝŶĂůŐĂů
ďŝŽŵĂƐƐŽďƐĞƌǀĞĚŝŶDĂĐƌŽĐǇƐƚŝƐĂŶĚ/ƌĚĂĞĂƐƉĞĐŝĞƐĨƌŽŵŶƚĂƌĐƚŝĐĂŶĚƐƵďͲ
ŶƚĂƌĐƚŝĐƌĞŐŝŽŶƐ;ǀĂŶdƵƐƐĞŶďƌŽĞŬϭϵϵϯ͕ŽƌŵĂĐŝĞƚĂů͘ϭϵϵϲͿ͘dŚŝƐŵĂǇďĞĂ
ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƚŚĂƚƉƌŽŵŽƚĞƐƚŚĞƌĞƚĞŶƚŝŽŶŽĨůĂƌǀĂĞŝŶŶĂƚĂůƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ͘
sĂƌŝŽƵƐůŽĐĂůĐƵƌƌĞŶƚƉĂƚƚĞƌŶƐĂŶĚĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐĐĂŶƌĞƚĂŝŶůĂƌǀĂĞŝŶ
ĐůŽƐĞƉƌŽǆŝŵŝƚǇƚŽŶĂƚĂůƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐĂůůŽǁŝŶŐƌĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚ;:ĂŵĞƐĞƚĂů͘ϮϬϬϮ͕
^ƉŽŶĂƵŐůĞĞƚĂů͘ϮϬϬϮͿ͘dŚĞƌŽůĞŽĨƐŵĂůůƐĐĂůĞŽĐĞĂŶŝĐƉĂƚƚĞƌŶƐŝŶƌĞƚĂŝŶŝŶŐ^͘
ŶĞƵŵĂǇĞƌŝůĂƌǀĂĞŝŶŶĂƚĂůƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŝƐƉŽŽƌůǇƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚďƵƚŝƐůŝŬĞůǇƚŽďĞǀĞƌǇ
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚŝŶƐŚĂƉŝŶŐƚŚĞŽďƐĞƌǀĞĚŐĞŶĞƚŝĐƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘ƵƌƌĞŶƚĚĂƚĂĂƚĂĨŝŶĞ
ƌĞƐŽůƵƚŝŽŶƌĞůĞǀĂŶƚƚŽƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞĂƚĂϬ͘ϱʹϭŬŵƐƉĂƚŝĂůƐĐĂůĞŚĂƐǇĞƚƚŽ
ďĞŐĞŶĞƌĂƚĞĚĨŽƌŶĞĂƌƐŚŽƌĞƌĞŐŝŽŶƐŽĨĂƐƚŶƚĂƌĐƚŝĐĂ͘,ŽǁĞǀĞƌ͕ƚŚĞĐǇĐůŽŶŝĐ
ĨĞĂƚƵƌĞƐŶŽƚĞĚďǇŽŬŝ;ϮϬϭϬͿŵĂǇŝŶĚŝĐĂƚĞƚŚĂƚůĂƌǀĂĞŽĨ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝĂƌĞƌĞƚĂŝŶĞĚ
ŝŶŵŽƌĞŶĂƌƌŽǁŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐƌĞŐŝŽŶƐƚŚĂŶƉƌĞǀŝŽƵƐůǇƚŚŽƵŐŚƚ͘dŚĞƐĞŝŵƉŽƌƚĂŶƚ
ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͖ϭͿůĂƌǀĂůďĞŚĂǀŝŽƵƌĂĐƚŝǀĞůǇŝŶĨůƵĞŶĐŝŶŐĚŝƐƉĞƌƐĂůϮͿďŝŽůŽŐŝĐĂůĨĂĐƚŽƌƐ
ƐƵĐŚĂƐĞŶƚƌĂƉŵĞŶƚŝŶŬĞůƉĂŶĚϯͿŚǇĚƌŽůŽŐŝĐĂůĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐĂŶĚůŽĐĂůŐĞŽůŽŐǇŵĂǇ
ϭϴϵ

ƌĞƐƵůƚŝŶƚŚĞƌĞƚĞŶƚŝŽŶŽĨ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝůĂƌǀĂĞŝŶŶĂƚĂůƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ͘dŚĞƐĞƉƌŽĐĞƐƐĞƐ
ŵĂǇĂůƐŽƉƌĞǀĞŶƚƐĂŵƉůŝŶŐŽĨƌĞƚĂŝŶĞĚůĂƌǀĂĞďǇƐƵƌĨĂĐĞƉůĂŶŬƚŽŶƚŽǁƐƐƵĐŚĂƐ
ƚŚŽƐĞƵƐĞĚŝŶƚŚĞƉƌĞƐĞŶƚƐƚƵĚǇ͘dŚŝƐŵĂǇĞǆƉůĂŝŶǁŚǇƚŚĞƌĞŝƐĂĚŝƐƉĂƌŝƚǇďĞƚǁĞĞŶ
ƚŚĞƌĞƚĞŶƚŝŽŶŽĨůĂƌǀĂĞĚŝƐƉůĂǇĞĚďǇĂĚƵůƚ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝĂŶĚƚŚĞ

ϰ͘ϱ͘ϯ͘ >ŽŶŐĚŝƐƚĂŶĐĞĚŝƐƉĞƌƐĂůŝŶ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝ
/ŶĐŽŶƚƌĂƐƚƚŽƚŚĞĨŝŶĞƐĐĂůĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞŝŶ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝ͕ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐĨƌŽŵ
ƚŚĞĂǀŝƐĂŶĚĂƐĞǇƌĞŐŝŽŶƐǁĞƌĞĨŽƵŶĚƚŽďĞŐĞŶĞƚŝĐĂůůǇƐŝŵŝůĂƌ͘ZĞĐĞŶƚĚĂƚĂ
ƵƚŝůŝƐŝŶŐŝĐĞďĞƌŐĚƌŝĨƚĂƐĂƐƵƌƌŽŐĂƚĞĨŽƌĐƵƌƌĞŶƚĨůŽǁƌĞǀĞĂůĞĚƚŚĞƉƌĞƐĞŶĐĞŽĨĂ
ĐǇĐůŽŶŝĐĐŝƌĐƵůĂƚŝŽŶƉĂƚƚĞƌŶŝŶƚŚĞƵƐƚƌĂůŝĂŶͲŶƚĂƌĐƚŝĐďĂƐŝŶǁŝƚŚĂƉƌĞĚŽŵŝŶĂŶƚůǇ
ǁĞƐƚǁĂƌĚĨůŽǁŶĞĂƌƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐĐŽĂƐƚůŝŶĞ;ŽŬŝĞƚĂů͘ϮϬϭϬͿ͘dŚŝƐƐƵŐŐĞƐƚƐƉŽƐƐŝďůĞ
ƌĞͲĐŝƌĐƵůĂƚŝŽŶďĞƚǁĞĞŶƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐŽĂƐƚĂůƵƌƌĞŶƚĂŶĚƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐŝƌĐƵŵƉŽůĂƌ
ƵƌƌĞŶƚ͘ĞƉĞŶĚŝŶŐŽŶƚŚĞŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĚŝƐƚĂŶĐĞƚŚĂƚ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝůĂƌǀĂĞĂƌĞ
ĂĚǀĞĐƚĞĚŽĨĨƐŚŽƌĞ͕ƚŚĞƐĞĐƵƌƌĞŶƚƐŵĂǇƉƌŽǀŝĚĞĂŵĞĂŶƐŽĨďŽƚŚĞĂƐƚĞƌůǇĂŶĚ
ǁĞƐƚĞƌůǇƉĂƐƐŝǀĞƚƌĂŶƐƉŽƌƚ͘dŚŝƐŵĂǇďĞƐƵƉƉŽƌƚĞĚďǇƚŚĞŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƚŚĂƚ
ŵŝŐƌĂƚŝŽŶĚŽĞƐŶŽƚŽĐĐƵƌŝŶŽŶůǇĂƐŝŶŐůĞĚŝƌĞĐƚŝŽŶĂŶĚƚŚĞŵĂŐŶŝƚƵĚĞŽĨŵŝŐƌĂƚŝŽŶ
ŝƐŶŽƚĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚǁŝƚŚŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐůŽĐĂƚŝŽŶ͕ƉŽƚĞŶƚŝĂůůǇƉƌŽǀŝĚŝŶŐĂŵĞĂŶƐĨŽƌ
ĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇĂƌŽƵŶĚŶƚĂƌĐƚŝĐĂ͕ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĂƚĂŶĞǀŽůƵƚŝŽŶĂƌǇƚŝŵĞƐĐĂůĞ;dĂďůĞϰ͘ϱͿ͘
/ŶĚĞĞĚ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝŵƚEƐĞƋƵĞŶĐĞƐƐŚŽǁǀĞƌǇůŝƚƚůĞǀĂƌŝĂƚŝŽŶďĞƚǁĞĞŶƚŚĞ
ĂƐĞǇĂŶĚĂǀŝƐƌĞŐŝŽŶƐ;ǀĂŶKŽƐƚĞƌŽŵĞƚĂů͘ƵŶƉƵďůŝƐŚĞĚĚĂƚĂͿĂŶĚĂƚĞǀĞŶůĂƌŐĞƌ
ƐƉĂƚŝĂůƐĐĂůĞƐďĞƚǁĞĞŶĂƐƚŶƚĂƌĐƚŝĐĂŶĚƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐWĞŶŝŶƐƵůĂ;şĂǌĞƚĂů͘ϮϬϭϭͿ͘
ϭϵϬ

ĞƐƉŝƚĞƚŚĞŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞŽĨĐƵƌƌĞŶƚƉĂƚƚĞƌŶƐĂƚĞǀŽůƵƚŝŽŶĂƌǇƚŝŵĞƐĐĂůĞƐ͕ĚŝƌĞĐƚ
ŵŝŐƌĂƚŝŽŶďĞƚǁĞĞŶƚŚĞĂƐĞǇĂŶĚĂǀŝƐƌĞŐŝŽŶƐŝƐƵŶůŝŬĞůǇ͘>ĂƌǀĂǁŽƵůĚƌĞƋƵŝƌĞĂŶ
ĂǀĞƌĂŐĞǀĞůŽĐŝƚǇŽĨϬ͘ϭϯŵƐͲϭŽǀĞƌƚŚĞĨŽƵƌŵŽŶƚŚƐƚŚĞǇƐƉĞŶĚĂƐƉĞůĂŐŝĐůĂƌǀĂĞ
ďĞĨŽƌĞƚŚĞǇĂƌĞĐĂƉĂďůĞŽĨƐĞƚƚůĞŵĞŶƚ͘dŚĞĂǀĞƌĂŐĞƐƉĞĞĚŽĨƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐŽĂƐƚĂů
ƵƌƌĞŶƚ͕ǁŚŝĐŚĨůŽǁƐĂƐƚƚŽtĞƐƚŝƐĞƐƚŝŵĂƚĞĚƚŽǀĂƌǇďĞƚǁĞĞŶϬ͘ϬϱŵƐͲϭĂŶĚϬ͘ϭϬ
ŵƐͲϭ;&ĂŚƌďĂĐŚĞƚĂů͘ϭϵϵϰͿ͘DŝŶŝŵĂůĚŝƌĞĐƚŵŝŐƌĂƚŝŽŶŝƐĨƵƌƚŚĞƌŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚďǇƚŚĞ
ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƚŚĂƚƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚƉŽƌƚŝŽŶƐ;ƵƉƚŽϴϴй͕dĂďůĞϰ͘ϱͿŽĨŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐĂƌĞ
ƌĞƚĂŝŶĞĚǁŝƚŚŝŶŶĂƚĂůƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƌĞĚƵĐŝŶŐƚŚĞůŝŬĞůŝŚŽŽĚƚŚĂƚƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚůĂƌǀĂĞĂƌĞ
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞĚďĞƚǁĞĞŶƌĞŐŝŽŶƐ͘
/ƚŝƐŵŽƌĞůŝŬĞůǇƚŚĂƚƚŚĞůĂĐŬŽĨŐĞŶĞƚŝĐƐƚƌƵĐƚƵƌĞŽǀĞƌůĂƌŐĞĚŝƐƚĂŶĐĞƐĨŽƵŶĚŝŶ^͘
ŶĞƵŵĂǇĞƌŝŝƐŐĞŶĞƌĂƚĞĚĨƌŽŵŚŽŵŽƉůĂƐǇǁŚĞƌĞƚǁŽĂůůĞůĞƐŵĂǇďĞŝĚĞŶƚŝĐĂůŝŶƐŝǌĞ
ďƵƚŶŽƚŝĚĞŶƚŝĐĂůďǇĚĞƐĐĞŶƚ;ƐƚŽƵƉĞƚĂů͘ϮϬϬϮͿ͘,ŽŵŽƉůĂƐǇďŝĂƐŝƐŽĨƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ
ĐŽŶĐĞƌŶƵŶĚĞƌƐĞǀĞƌĂůĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͖ǁŚĞŶĐŽŵƉĂƌŝŶŐŐĞŶĞĂůŽŐŝĐĂůůǇĚŝƐƚĂŶƚ
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ͖ǁŚĞŶƵƐŝŶŐůĂƌŐĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŝǌĞƐ͖ĂŶĚǁŚĞŶƵƐŝŶŐŵĂƌŬĞƌƐǁŝƚŚĨĞǁ
ůŽĐŝ͕ƐƚƌŽŶŐĂůůĞůĞƐŝǌĞĐŽŶƐƚƌĂŝŶƚƐĂŶĚŚŝŐŚŵƵƚĂƚŝŽŶƌĂƚĞƐ;^ĞůŬŽĞΘdŽŽŶĞŶϮϬϬϲͿ͘
ĞƐƉŝƚĞƚŚĞŐĞŶĞĂůŽŐŝĐĂůůǇƐŝŵŝůĂƌƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŝŶĚŝĐĂƚĞĚďǇŵƚEƐĞƋƵĞŶĐĞƐ;ǀĂŶ
KŽƐƚĞƌŽŵƵŶƉƵďůŝƐŚĞĚĚĂƚĂͿ͕ƚŚĞďƌŽĂĚĐĂƐƚƐƉĂǁŶŝŶŐƌĞƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞŵŽĚĞĐŽƵƉůĞĚ
ǁŝƚŚƚŚĞŵŽĚĞƌĂƚĞŶƵŵďĞƌŽĨůŽĐŝ;ϭϭ͕dĂďůĞϰ͘ϭͿĂŶĚŵĞĂŶĂůůĞůĞƐƉĞƌůŽĐƵƐ;ϭϬͿ
ŵĂǇŚĂǀĞůĞĚƚŽƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚŚŽŵŽƉůĂƐǇďŝĂƐ͘ĞĐĂƵƐĞŝƚŝƐŝŵƉŽƐƐŝďůĞƚŽĚŝƐƚŝŶŐƵŝƐŚ
ďĞƚǁĞĞŶŚŽŵŽƉůĂƐǇĂŶĚŐĞŶĞĨůŽǁĂƐĂĚƌŝǀĞƌĨŽƌƚŚĞŐĞŶĞƚŝĐƐŝŵŝůĂƌŝƚǇďĞƚǁĞĞŶ
ƚŚĞĂƐĞǇĂŶĚĂǀŝƐƌĞŐŝŽŶƐ͕ĞƐƚŝŵĂƚĞƐŽĨŐĞŶĞĨůŽǁĂƚƚŚĞƌĞŐŝŽŶĂůůĞǀĞůďĂƐĞĚŽŶ
ƚŚĞƐĞŵĂƌŬĞƌƐŵƵƐƚďĞƚƌĞĂƚĞĚǁŝƚŚĐĂƵƚŝŽŶ͘

ϭϵϭ

ϰ͘ϱ͘ϰ͘ 'ĞŶĞƚŝĐĚŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ƌĞƐŝůŝĞŶĐĞƚŽĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůĐŚĂŶŐĞĂŶĚ
ŝŵƉůŝĐĂƚŝŽŶĨŽƌŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ
ŶƚĂƌĐƚŝĐĂŚĂƐďĞĞŶŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚĂƐƵŶĚĞƌƚŚƌĞĂƚĨƌŽŵŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐĐůŝŵĂƚĞĐŚĂŶŐĞ͕ǁŝƚŚ
ŚŝŐŚĞƌůĂƚŝƚƵĚĞƌĞŐŝŽŶƐĞǆƉĞĐƚĞĚƚŽĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞŐƌĞĂƚĞƌĐŚĂŶŐĞƚŚĂŶůŽǁĞƌůĂƚŝƚƵĚĞ
ƌĞŐŝŽŶƐ;/WϮϬϬϭ͕ϮϬϬϳ͕ƌŽŶƐŽŶĞƚĂů͘ϮϬϭϭͿ͘dŚĞŶĞĞĚƚŽƉƌŽƚĞĐƚƚŚĞƐĞĨƌĂŐŝůĞ
ĂŶĚƵŶŝƋƵĞĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐŚĂƐďĞĞŶƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚďǇƚŚĞŽŶǀĞŶƚŝŽŶĨŽƌƚŚĞ
ŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶŽĨŶƚĂƌĐƚŝĐ>ŝǀŝŶŐZĞƐŽƵƌĐĞƐ;D>ZͿǁŚŽŚĂǀĞĞŶĚŽƌƐĞĚƚŚĞ
ĐƌĞĂƚŝŽŶŽĨĂƐĞƌŝĞƐŽĨDĂƌŝŶĞWƌŽƚĞĐƚĞĚƌĞĂƐ;DWƐͿŝŶŶƚĂƌĐƚŝĐĂŶĚ^ŽƵƚŚĞƌŶ
KĐĞĂŶǁĂƚĞƌƐ;D>ZϮϬϬϱͿ͘dŚĞĚĞƐŝŐŶŽĨƚŚĞƐĞƌĞƐĞƌǀĞƐƌĞƋƵŝƌĞƐƐŽƵŶĚ
ŬŶŽǁůĞĚŐĞŽĨůĂƌǀĂůĚŝƐƉĞƌƐĂůĂŶĚƉĂƚƚĞƌŶƐŽĨƉŽƉƵůĂƚŝŽŶĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇ;,ĞůůďĞƌŐĞƚ
Ăů͘ϮϬϬϮ͕WĂůƵŵďŝϮϬϬϯ͕^ŚĂŶŬƐĞƚĂů͘ϮϬϬϯͿ͘ŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐƚŚĞůĞǀĞůŽĨƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ
ĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇǁŚĞŶĚĞƐŝŐŶŝŶŐĂŶĚŝŵƉůĞŵĞŶƚŝŶŐŵĂƌŝŶĞƉĂƌŬƐĂŶĚƌĞƐĞƌǀĞƐĂůůŽǁƐ
ĞĨĨĞĐƚŝǀĞĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶŽĨŐĞŶĞƚŝĐĚŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ǁŚŝĐŚŝŵƉƌŽǀĞƐƚŚĞƌĞƐŝůŝĞŶĐĞŽĨ
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚŽĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůĐŚĂŶŐĞ;ŽǁĞŶϭϵϵϵ͕ĞůůΘKŬĂŵƵƌĂϮϬϬϱͿ͘ĞƐƉŝƚĞ
ƚŚĞƵƚŝůŝƚǇŽĨĨĂƐƚĞǀŽůǀŝŶŐŵĂƌŬĞƌƐƐƵĐŚĂƐŵŝĐƌŽƐĂƚĞůůŝƚĞƐĂŶĚƚŚĞŽďǀŝŽƵƐŶĞĞĚƚŽ
ŝĚĞŶƚŝĨǇƚŚĞƐĐĂůĞŽĨƉŽƉƵůĂƚŝŽŶĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇŝŶƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐ͕ǀĞƌǇĨĞǁƐƚƵĚŝĞƐŚĂǀĞ
ƵƐĞĚŵŝĐƌŽƐĂƚĞůůŝƚĞƐƚŽŝĚĞŶƚŝĨǇƉŽƉƵůĂƚŝŽŶĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇŝŶƚŚĞŶĞĂƌƐŚŽƌĞŶƚĂƌĐƚŝĐ
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ;>ĞĞƐĞΘ,ĞůĚϮϬϬϴ͕ĂŝƌĚĞƚĂů͘ϮϬϭϮͿ͘dŚĞŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶŽĨĨŝŶĞƐĐĂůĞ
ŐĞŶĞƚŝĐƐƚƌƵĐƚƵƌĞŝŶ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝĨŽƵŶĚŝŶƚŚŝƐƐƚƵĚǇƉƌŽǀŝĚĞƐǀĂůƵĂďůĞŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ
ǁŚĞŶĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐƚŚĞĚĞƐŝŐŶĂŶĚƐĐĂůĞŽĨŵĂƌŝŶĞƌĞƐĞƌǀĞƐƚŽŵĂǆŝŵŝƐĞĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ
ŽĨƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐďĞŶƚŚŽƐ;WĂůƵŵďŝϭϵϵϱ͕WĂƌŬĞƌĞƚĂů͘ϭϵϵϴ͕&ĠƌĂůϮϬϬϮ͕&ƌĞĞůĂŶĚ
ϮϬϬϱ͕>ŽǁĞΘůůĞŶĚŽƌĨϮϬϭϬͿ͘

ϭϵϮ

ϰ͘ϲ͘ ŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ
dŚŝƐƐƚƵĚǇŚĂƐƐŚŽǁŶƚŚĂƚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŽĨ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞƉĂƚƚĞƌŶƐŽĨĨŝŶĞ
ƐĐĂůĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞ;Ϭ͘ϱͲϮϱŬŵͿǁŝƚŚĂŚŝŐŚƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶŽĨŶĞǁƌĞĐƌƵŝƚƐ
ŽƌŝŐŝŶĂƚŝŶŐŝŶŶĂƚĂůƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ͘dŚŝƐŝƐƵŶĞǆƉĞĐƚĞĚŝŶĂƐƉĞĐŝĞƐǁŝƚŚĂŚŝŐŚĚŝƐƉĞƌƐĂů
ďƌŽĂĚĐĂƐƚƐƉĂǁŶŝŶŐƌĞƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞŵŽĚĞ͘dŚĞĨŝŶĞƐĐĂůĞƐƚƌƵĐƚƵƌĞŝƐĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚǁŝƚŚĂ
ƉĂƚƚĞƌŶŽĨŚĂŽƚŝĐ'ĞŶĞƚŝĐWĂƚĐŚŝŶĞƐƐĂŶĚŝƐŵŽƐƚůŝŬĞůǇŐĞŶĞƌĂƚĞĚďǇƚĞŵƉŽƌĂů
ǀĂƌŝĂďŝůŝƚǇŝŶůĂƌǀĂůĐŽŚŽƌƚƐďĞƚǁĞĞŶƐƉĂǁŶŝŶŐƐĞĂƐŽŶƐ͘dŚĞƐĞůĂƌǀĂůĐŽŚŽƌƚƐĂƌĞŶŽƚ
ŝŶĨůƵĞŶĐĞĚďǇ^ǁĞĞƉƐƚĂŬĞZĞƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞ^ƵĐĐĞƐƐĞǀĞŶƚƐƚŚĂƚǁŽƵůĚƌĞƐƵůƚŝŶ
ƌĞĚƵĐĞĚŐĞŶĞƚŝĐǀĂƌŝĂďŝůŝƚǇďĞƚǁĞĞŶůĂƌǀĂĞĂŶĚĂĚƵůƚƐ͘'ĞŶĞƚŝĐƐŝŵŝůĂƌŝƚǇĂƚůĂƌŐĞ
ƐƉĂƚŝĂůƐĐĂůĞƐŵĂǇƌĞƉƌĞƐĞŶƚŐĞŶĞĨůŽǁďĞƚǁĞĞŶƚŚĞĂƐĞǇĂŶĚĂǀŝƐƌĞŐŝŽŶƐ͕
ŚŽǁĞǀĞƌƚŚĞůĂĐŬŽĨŐĞŶĞƚŝĐĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŽŶŝƐŵŽƌĞůŝŬĞůǇŐĞŶĞƌĂƚĞĚďǇĨĂĐƚŽƌƐƐƵĐŚ
ĂƐůĂƌŐĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŝǌĞĂŶĚŚŽŵŽƉůĂƐǇ͘dŚĞƌĞƐƵůƚƐƉƌŽǀŝĚĞǀĂůƵĂďůĞŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ
ŽŶƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞĂŶĚƚŚĞŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐƚŚĂƚƐŚĂƉĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŝŶƚŚĞ
ŶƚĂƌĐƚŝĐďĞŶƚŚŽƐǀŝƚĂůĨŽƌƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐƚŚĞƉŽƚĞŶƚŝĂůƌĞƐŝůŝĞŶĐĞŽĨƐƉĞĐŝĞƐƚŽ
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůĐŚĂŶŐĞ͕ĂŶĚŝŵƉůĞŵĞŶƚŝŶŐĞĨĨĞĐƚŝǀĞĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶĂŶĚŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ
ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͘

ϭϵϯ

ϰ͘ϳ͘ ZĞĨĞƌĞŶĐĞƐ
ďĚĞůŬƌŝŵ:͕ZŽďĞƌƚƐŽŶ͕^ƚĂŶƚŽŶ:>͕'ĞŵŵĞůůE:;ϮϬϬϵͿ&ĂƐƚ͕ĐŽƐƚͲĞĨĨĞĐƚŝǀĞ
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚŽĨƐƉĞĐŝĞƐͲƐƉĞĐŝĨŝĐŵŝĐƌŽƐĂƚĞůůŝƚĞŵĂƌŬĞƌƐďǇŐĞŶŽŵŝĐ
ƐĞƋƵĞŶĐŝŶŐ͘͘ŝŽƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐϰϲ͗ϭϴϱͲϭϵϭ
ĚĚŝƐŽŶ:͕,ĂƌƚDt;ϮϬϬϰͿŶĂůǇƐŝƐŽĨƉŽƉƵůĂƚŝŽŶŐĞŶĞƚŝĐƐƚƌƵĐƚƵƌĞŽĨƚŚĞŐƌĞĞŶ
ƐĞĂƵƌĐŚŝŶ;^ƚƌŽŶŐǇůŽĐĞŶƚƌŽƚƵƐĚƌŽĞďĂĐŚŝĞŶƐŝƐͿƵƐŝŶŐŵŝĐƌŽƐĂƚĞůůŝƚĞƐ͘DĂƌŝŶĞ
ŝŽůŽŐǇϭϰϰ͗ϮϰϯͲϮϱϭ
ŶƚĂŽd͕>ŽƉĞƐ͕>ŽƉĞƐZ͕ĞũĂͲWĞƌĞŝƌĂ͕>ƵŝŬĂƌƚ';ϮϬϬϴͿ>K^/dE͗ǁŽƌŬďĞŶĐŚ
ƚŽĚĞƚĞĐƚŵŽůĞĐƵůĂƌĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶďĂƐĞĚŽŶĂ&ƐƚͲŽƵƚůŝĞƌŵĞƚŚŽĚ͘D
ŝŽŝŶĨŽƌŵĂƚŝĐƐϵ͗ϯϮϯ
ŽŬŝ^͕^ĂƐĂŝz͕^ĂƐĂŬŝ,͕DŝƚƐƵĚĞƌĂ,͕tŝůůŝĂŵƐ';ϮϬϭϬͿdŚĞĐǇĐůŽŶŝĐĐŝƌĐƵůĂƚŝŽŶŝŶ
ƚŚĞƵƐƚƌĂůŝĂŶʹŶƚĂƌĐƚŝĐďĂƐŝŶƐŝŵƵůĂƚĞĚďǇĂŶĞĚĚǇͲƌĞƐŽůǀŝŶŐŐĞŶĞƌĂů
ĐŝƌĐƵůĂƚŝŽŶŵŽĚĞů͘KĐĞĂŶǇŶĂŵŝĐƐϲϬ͗ϳϰϯͲϳϱϳ
ƌĂŶŐŽW͕^ŽůĞƌͲDĞŵďƌŝǀĞƐ͕DŝůůĞƌ<:;ϮϬϭϭͿ'ĞŶĞƚŝĐĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŽŶŝŶƚŚĞ
ĐŝƌĐƵŵͶŶƚĂƌĐƚŝĐƐĞĂƐƉŝĚĞƌEǇŵƉŚŽŶĂƵƐƚƌĂůĞ;WǇĐŶŽŐŽŶŝĚĂ͖
EǇŵƉŚŽŶŝĚĂĞͿ͘ĞĞƉ^ĞĂZĞƐĞĂƌĐŚWĂƌƚ//͗dŽƉŝĐĂů^ƚƵĚŝĞƐŝŶKĐĞĂŶŽŐƌĂƉŚǇ
ϱϴ͗ϮϭϮͲϮϭϵ
ƌŽŶƐŽŶZ͕dŚĂƚũĞ^͕DĐůŝŶƚŽĐŬ:͕,ƵŐŚĞƐ<;ϮϬϭϭͿŶƚŚƌŽƉŽŐĞŶŝĐŝŵƉĂĐƚƐŽŶ
ŵĂƌŝŶĞĞĐŽƐǇƐƚĞŵƐŝŶŶƚĂƌĐƚŝĐĂ͘ŶŶĂůƐŽĨƚŚĞEĞǁzŽƌŬĐĂĚĞŵǇŽĨ
^ĐŝĞŶĐĞƐϭϮϮϯ͗ϴϮͲϭϬϳ
ĂŝƌĚ,W͕DŝůůĞƌ<:͕^ƚĂƌŬ:^;ϮϬϭϮͿ'ĞŶĞƚŝĐWŽƉƵůĂƚŝŽŶ^ƚƌƵĐƚƵƌĞŝŶƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐ
ĞŶƚŚŽƐ͗/ŶƐŝŐŚƚƐĨƌŽŵƚŚĞtŝĚĞƐƉƌĞĂĚŵƉŚŝƉŽĚ͕KƌĐŚŽŵĞŶĞůůĂĨƌĂŶŬůŝŶŝ͘
W>Ž^KŶĞϳ͗Ğϯϰϯϲϯ
ϭϵϰ

ĂŶŬƐ^͕WŝŐŐŽƚƚDW͕tŝůůŝĂŵƐŽŶ:͕ŽǀĠh͕,ŽůďƌŽŽŬE:͕ĞŚĞƌĞŐĂƌĂǇ>;ϮϬϬϳͿ
KĐĞĂŶŝĐǀĂƌŝĂďŝůŝƚǇĂŶĚĐŽĂƐƚĂůƚŽƉŽŐƌĂƉŚǇƐŚĂƉĞŐĞŶĞƚŝĐƐƚƌƵĐƚƵƌĞŝŶĂůŽŶŐͲ
ĚŝƐƉĞƌƐŝŶŐƐĞĂƵƌĐŚŝŶ͘ĐŽůŽŐǇϴϴ͗ϯϬϱϱʹϯϬϲϰ
Ğůů::͕KŬĂŵƵƌĂ;ϮϬϬϱͿ>ŽǁŐĞŶĞƚŝĐĚŝǀĞƌƐŝƚǇŝŶĂŵĂƌŝŶĞŶĂƚƵƌĞƌĞƐĞƌǀĞ͗ƌĞͲ
ĞǀĂůƵĂƚŝŶŐĚŝǀĞƌƐŝƚǇĐƌŝƚĞƌŝĂŝŶƌĞƐĞƌǀĞĚĞƐŝŐŶ͘WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐŽĨƚŚĞZŽǇĂů
^ŽĐŝĞƚǇŽĨ>ŽŶĚŽŶ͗ŝŽůŽŐŝĐĂů^ĐŝĞŶĐĞƐϮϳϮ͗ϭϬϲϳͲϭϬϳϰ
ŽŚŽŶĂŬ:;ϭϵϵϵͿŝƐƉĞƌƐĂů͕'ĞŶĞ&ůŽǁ͕ĂŶĚWŽƉƵůĂƚŝŽŶ^ƚƌƵĐƚƵƌĞ͘dŚĞYƵĂƌƚĞƌůǇ
ZĞǀŝĞǁŽĨŝŽůŽŐǇϳϰ͗ϮϭͲϰϱ
ŽƐĐŚ/͕ĞĂƵĐŚĂŵƉ<͕^ƚĞĞůĞD͕WĞĂƌƐĞ:^;ϭϵϴϳͿĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕ŵĞƚĂŵŽƌƉŚŽƐŝƐ͕
ĂŶĚƐĞĂƐŽŶĂůĂďƵŶĚĂŶĐĞŽĨĞŵďƌǇŽƐĂŶĚůĂƌǀĂĞŽĨƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐƐĞĂƵƌĐŚŝŶ
^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŶĞƵŵĂǇĞƌŝ͘dŚĞŝŽůŽŐŝĐĂůƵůůĞƚŝŶϭϳϯ͗ϭϮϲͲϭϯϱ
ŽǁĚĞŶ͕ůĂƌŬĞ͕WĞĐŬ>^;ϮϬϬϵͿ^ĞĂƐŽŶĂůǀĂƌŝĂƚŝŽŶŝŶƚŚĞĚŝǀĞƌƐŝƚǇĂŶĚ
ĂďƵŶĚĂŶĐĞŽĨƉĞůĂŐŝĐůĂƌǀĂĞŽĨŶƚĂƌĐƚŝĐŵĂƌŝŶĞŝŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞƐ͘DĂƌŝŶĞ
ŝŽůŽŐǇϭϱϲ͗ϮϬϯϯͲϮϬϰϳ
ŽǁĞŶt;ϭϵϵϵͿWƌĞƐĞƌǀŝŶŐŐĞŶĞƐ͕ƐƉĞĐŝĞƐ͕ŽƌĞĐŽƐǇƐƚĞŵƐ͍,ĞĂůŝŶŐƚŚĞĨƌĂĐƚƵƌĞĚ
ĨŽƵŶĚĂƚŝŽŶƐŽĨĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶƉŽůŝĐǇ͘DŽůĞĐƵůĂƌĐŽůŽŐǇϴ͗^ϱͲ^ϭϬ
ƌĞǇd͕WĞĂƌƐĞ:͕ĂƐĐŚ>͕DĐůŝŶƚŽĐŬ:͕^ůĂƚƚĞƌǇD;ϭϵϵϱͿ'ƌŽǁƚŚĂŶĚƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ
ŽĨ^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŶĞƵŵĂǇĞƌŝ;ĐŚŝŶŽŝĚĞĂ͗ĐŚŝŶŽĚĞƌŵĂƚĂͿŝŶDĐDƵƌĚŽ^ŽƵŶĚ͕
ŶƚĂƌĐƚŝĐĂ͘DĂƌŝŶĞŝŽůŽŐǇϭϮϰ͗ϮϳϵͲϮϵϮ
ƌŽĐŬŝŶŐƚŽŶ^͕WĞĐŬ>^͕dǇůĞƌW;ϮϬϬϳͿ'ĂŵĞƚŽŐĞŶĞƐŝƐĂŶĚŐŽŶĂĚŵĂƐƐĐǇĐůĞƐŝŶ
ƚŚĞĐŽŵŵŽŶĐŝƌĐƵŵƉŽůĂƌŶƚĂƌĐƚŝĐĞĐŚŝŶŽŝĚ^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŶĞƵŵĂǇĞƌŝ͘DĂƌŝŶĞ
ĐŽůŽŐǇWƌŽŐƌĞƐƐ^ĞƌŝĞƐϯϯϬ͗ϭϯϵͲϭϰϳ
ϭϵϱ

ĂůĚĞƌŽŶ/͕WĂůĂĐŦŶ͕dƵƌŽŶy;ϮϬϬϵͿDŝĐƌŽƐĂƚĞůůŝƚĞŵĂƌŬĞƌƐƌĞǀĞĂůƐŚĂůůŽǁŐĞŶĞƚŝĐ
ĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŽŶďĞƚǁĞĞŶĐŽŚŽƌƚƐŽĨƚŚĞĐŽŵŵŽŶƐĞĂƵƌĐŚŝŶWĂƌĂĐĞŶƚƌŽƚƵƐ
ůŝǀŝĚƵƐ;>ĂŵĂƌĐŬͿŝŶŶŽƌƚŚǁĞƐƚDĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞĂŶ͘DŽůĞĐƵůĂƌĐŽůŽŐǇϭϴ͗ϯϬϯϲͲ
ϯϬϰϵ
ĂůĚĞƌŽŶ/͕WŝƚĂ>͕ƌƵƐĐŝŽƚƚŝ^͕WĂůĂĐŦŶ͕dƵƌŽŶy;ϮϬϭϮͿdŝŵĞĂŶĚƐƉĂĐĞ͗ŐĞŶĞƚŝĐ
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞŽĨƚŚĞĐŽŚŽƌƚƐŽĨƚŚĞĐŽŵŵŽŶƐĞĂƵƌĐŚŝŶWĂƌĂĐĞŶƚƌŽƚƵƐůŝǀŝĚƵƐŝŶ
tĞƐƚĞƌŶDĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞĂŶ͘DĂƌŝŶĞŝŽůŽŐǇϭϱϵ͗ϭϴϳͲϭϵϳ
ĂůĚĞƌŽŶ/͕dƵƌŽŶy;ϮϬϭϬͿdĞŵƉŽƌĂůŐĞŶĞƚŝĐǀĂƌŝĂďŝůŝƚǇŝŶƚŚĞDĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞĂŶ
ĐŽŵŵŽŶƐĞĂƵƌĐŚŝŶWĂƌĂĐĞŶƚƌŽƚƵƐůŝǀŝĚƵƐ͘DĂƌŝŶĞĐŽůŽŐǇWƌŽŐƌĞƐƐ^ĞƌŝĞƐ
ϰϬϴ͗ϭϰϵͲϭϱϵ
D>ZDĂƌŝŶĞWƌŽƚĞĐƚĞĚƌĞĂƐŝŶƚŚĞŽŶƚĞǆƚŽĨD>Z͘DĂŶĂŐĞŵĞŶƚdŽŽů
ĨŽƌƚŚĞ^ŽƵƚŚĞƌŶKĐĞĂŶ͘/Ŷ͘WƌŽĐD>ZDĂƌŝŶĞWƌŽƚĞĐƚĞĚƌĞĂƐ;DWͿ
tŽƌŬƐŚŽƉ
ŚĂŬƌĂďŽƌƚǇZ͕'ƌŝĨĨŝƚŚƐZ;ϭϵϴϮͿŽƌƌĞůĂƚŝŽŶŽĨŚĞƚĞƌŽǌǇŐŽƐŝƚǇĂŶĚƚŚĞŶƵŵďĞƌŽĨ
ĂůůĞůĞƐŝŶĚŝĨĨĞƌĞŶƚĨƌĞƋƵĞŶĐǇĐůĂƐƐĞƐ͘dŚĞŽƌĞƚŝĐĂůWŽƉƵůĂƚŝŽŶŝŽůŽŐǇϮϭ͗ϮϬϱͲ
Ϯϭϴ
ŽƌŵĂĐŝD͕&ƵƌŶĂƌŝ'͕^ĐĂŵŵĂĐĐĂ͕ůŽŶŐŝ';ϭϵϵϲͿ^ƵŵŵĞƌďŝŽŵĂƐƐŽĨĂ
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶŽĨ/ƌŝĚĂĞĂĐŽƌĚĂƚĂ;'ŝŐĂƌƚŝŶĂĐĞĂĞ͕ZŚŽĚŽƉŚǇƚĂͿĨƌŽŵŶƚĂƌĐƚŝĐĂ͘
,ǇĚƌŽďŝŽůŽŐŝĂϯϮϲͬϯϮϳ͗ϮϲϳͲϮϳϮ
ĂǀŝƐZ͕ƵƚůĞƌ:;ϭϵϴϵͿŝƌĞĐƚŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐŽĨůĂƌǀĂůĚŝƐƉĞƌƐĂůŝŶƚŚĞĐŽůŽŶŝĂů
ĂƐĐŝĚŝĂŶWŽĚŽĐůĂǀĞůůĂŵŽůƵĐĐĞŶƐŝƐ^ůƵŝƚĞƌ͗ĞǀŝĚĞŶĐĞĨŽƌĐůŽƐĞĚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ͘
:ŽƵƌŶĂůŽĨǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂůDĂƌŝŶĞŝŽůŽŐǇĂŶĚĐŽůŽŐǇϭϮϳ͗ϭϴϵͲϮϬϯ
ϭϵϲ

ĞĂĐŽŶ';ϭϵϯϳͿdŚĞŚǇĚƌŽůŽŐǇŽĨƚŚĞ^ŽƵƚŚĞƌŶKĐĞĂŶ͘͕ϯʹϭϮϮ͕ϭϵϯϳ͘/Ŷ͘ŝƐĐŽƌĞƌǇ
ZĞƉ͘ϭϱ͕^ŽƵƚŚĂŵƉƚŽŶh<
ĞůůZ<͕ZƵƐƐĞůů&^͕zŽŶŐĞD;ϭϵϳϮͿŶƚĂƌĐƚŝĐĞŶƚŚŽƐ͘/Ŷ͗ĚǀĂŶĐĞƐŝŶDĂƌŝŶĞ
ŝŽůŽŐǇ͕ŽŽŬsŽůƵŵĞϭϬ͘ĐĂĚĞŵŝĐWƌĞƐƐϭͲϮϭϲ
şĂǌ͕&ĠƌĂů:W͕ĂǀŝĚ͕^ĂƵĐğĚĞd͕WŽƵůŝŶ;ϮϬϭϭͿǀŽůƵƚŝŽŶĂƌǇƉĂƚŚǁĂǇƐĂŵŽŶŐ
ƐŚĂůůŽǁĂŶĚĚĞĞƉͲƐĞĂĞĐŚŝŶŽŝĚƐŽĨƚŚĞŐĞŶƵƐ^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŝŶƚŚĞ^ŽƵƚŚĞƌŶ
KĐĞĂŶ͘ĞĞƉ^ĞĂZĞƐĞĂƌĐŚWĂƌƚ//͗dŽƉŝĐĂů^ƚƵĚŝĞƐŝŶKĐĞĂŶŽŐƌĂƉŚǇϱϴ͗ϮϬϱͲ
Ϯϭϭ
ƵŵŽŶƚW͕,ŝŵŵĞůŵĂŶŶ:,͕ZƵƐƐĞůůDW;ϮϬϬϲͿĂŝůǇŵŽǀĞŵĞŶƚŽĨƚŚĞƐĞĂƵƌĐŚŝŶ
^ƚƌŽŶŐǇůŽĐĞŶƚƌŽƚƵƐĚƌŽĞďĂĐŚŝĞŶƐŝƐŝŶĚŝĨĨĞƌĞŶƚƐƵďƚŝĚĂůŚĂďŝƚĂƚƐŝŶĞĂƐƚĞƌŶ
ĂŶĂĚĂ͘DĂƌŝŶĞĐŽůŽŐǇWƌŽŐƌĞƐƐ^ĞƌŝĞƐϯϭϳ͗ϴϳͲϵϵ
ƵƌĂŶ^͕WĂůĂĐşŶ͕ĞĐĞƌƌŽD͕dƵƌŽŶy͕'ŝƌŝďĞƚ';ϮϬϬϰͿ'ĞŶĞƚŝĐĚŝǀĞƌƐŝƚǇĂŶĚ
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞŽĨƚŚĞĐŽŵŵĞƌĐŝĂůůǇŚĂƌǀĞƐƚĞĚƐĞĂƵƌĐŚŝŶ
WĂƌĂĐĞŶƚƌŽƚƵƐůŝǀŝĚƵƐ;ĐŚŝŶŽĚĞƌŵĂƚĂ͕ĐŚŝŶŽŝĚĞĂͿ͘DŽůĞĐƵůĂƌĐŽůŽŐǇ
ϭϯ͗ϯϯϭϳʹϯϯϮϴ
Ăƌů͕ǀŽŶ,ŽůĚƚD;ϮϬϭϭͿ^dZhdhZ,Zs^dZ͗ĂǁĞďƐŝƚĞĂŶĚƉƌŽŐƌĂŵĨŽƌ
ǀŝƐƵĂůŝǌŝŶŐ^dZhdhZŽƵƚƉƵƚĂŶĚŝŵƉůĞŵĞŶƚŝŶŐƚŚĞǀĂŶŶŽŵĞƚŚŽĚ͘͘
ŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ'ĞŶĞƚŝĐƐZĞƐŽƵƌĐĞƐ͗ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϬϳͬƐϭϮϲϴϲͲϭϮϬϭϭͲϭϵϱϰϴͲϭϮϲϴϳ
ƐƚŽƵƉ͕:ĂƌŶĞW͕ŽƌŶƵĞƚ:ͲD;ϮϬϬϮͿ,ŽŵŽƉůĂƐǇĂŶĚŵƵƚĂƚŝŽŶŵŽĚĞůĂƚ
ŵŝĐƌŽƐĂƚĞůůŝƚĞůŽĐŝĂŶĚƚŚĞŝƌĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐĨŽƌƉŽƉƵůĂƚŝŽŶŐĞŶĞƚŝĐƐĂŶĂůǇƐŝƐ͘
DŽůĞĐƵůĂƌĐŽůŽŐǇϭϭ͗ϭϱϵϭͲϭϲϬϰ
ǀĂŶŶŽ';ϮϬϬϱͿĞƚĞĐƚŝŶŐƚŚĞŶƵŵďĞƌŽĨĐůƵƐƚĞƌƐŽĨŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐƵƐŝŶŐƚŚĞƐŽĨƚǁĂƌĞ
^dZhdhZ͗ĂƐŝŵƵůĂƚŝŽŶƐƚƵĚǇ͘DŽůĞĐƵůĂƌĐŽůŽŐǇϭϰ͗ϮϲϭϭͲϮϲϮϬ
ϭϵϳ

&ĂŚƌďĂĐŚ͕WĞƚĞƌƐŽŶZ'͕ZŽŚĂƌĚƚ'͕^ĐŚůŽƐƐĞƌW͕ĂǇĞƌZ;ϭϵϵϰͿ^ƵƉƉƌĞƐƐŝŽŶŽĨ
ďŽƚƚŽŵǁĂƚĞƌĨŽƌŵĂƚŝŽŶŝŶƚŚĞƐŽƵƚŚĞĂƐƚĞƌŶtĞĚĚĞůů^ĞĂ͘ĞĞƉͲ^ĞĂ
ZĞƐĞĂƌĐŚϰϭ͗ϯϴϵͲϰϭϭ
&ĂůƵƐŚ͕^ƚĞƉŚĞŶƐD͕WƌŝƚĐŚĂƌĚ:<;ϮϬϬϯͿ/ŶĨĞƌĞŶĐĞŽĨWŽƉƵůĂƚŝŽŶ^ƚƌƵĐƚƵƌĞhƐŝŶŐ
DƵůƚŝůŽĐƵƐ'ĞŶŽƚǇƉĞĂƚĂ͗>ŝŶŬĞĚ>ŽĐŝĂŶĚŽƌƌĞůĂƚĞĚůůĞůĞ&ƌĞƋƵĞŶĐŝĞƐ͘
'ĞŶĞƚŝĐƐϭϲϰ͗ϭϱϲϳͲϭϱϴϳ
&ĂůƵƐŚ͕^ƚĞƉŚĞŶƐD͕WƌŝƚĐŚĂƌĚ:<;ϮϬϬϳͿ/ŶĨĞƌĞŶĐĞŽĨƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞƵƐŝŶŐ
ŵƵůƚŝůŽĐƵƐŐĞŶŽƚǇƉĞĚĂƚĂ͗ĚŽŵŝŶĂŶƚŵĂƌŬĞƌƐĂŶĚŶƵůůĂůůĞůĞƐ͘DŽůĞĐƵůĂƌ
ĐŽůŽŐǇEŽƚĞƐ͗ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϭϭϭͬũ͘ϭϰϳϭͲϴϮϴϲ͘ϮϬϬϳ͘Ϭϭϳϱϴ͘ǆ
&ĂƵƌďǇ^͕ĂƌďĞƌW,;ϮϬϭϮͿdŚĞŽƌĞƚŝĐĂůůŝŵŝƚƐƚŽƚŚĞĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶďĞƚǁĞĞŶƉĞůĂŐŝĐ
ůĂƌǀĂůĚƵƌĂƚŝŽŶĂŶĚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶŐĞŶĞƚŝĐƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘DŽůĞĐƵůĂƌĐŽůŽŐǇ
Ϯϭ͗ϯϰϭϵͲϯϰϯϮ
&ĠƌĂů:ͲW;ϮϬϬϮͿ,ŽǁƵƐĞĨƵůĂƌĞƚŚĞŐĞŶĞƚŝĐŵĂƌŬĞƌƐŝŶĂƚƚĞŵƉƚƐƚŽƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚĂŶĚ
ŵĂŶĂŐĞŵĂƌŝŶĞďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚǇ͍:ŽƵƌŶĂůŽĨǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂůDĂƌŝŶĞŝŽůŽŐǇĂŶĚ
ĐŽůŽŐǇϮϲϴ͗ϭϮϭͲϭϰϱ
&ůŽǁĞƌƐ:D͕^ĐŚƌŽĞƚĞƌ^͕ƵƌƚŽŶZ^;ϮϬϬϮͿdŚĞZĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚ^ǁĞĞƉƐƚĂŬĞƐŚĂƐ
DĂŶǇtŝŶŶĞƌƐ͗'ĞŶĞƚŝĐǀŝĚĞŶĐĞĨƌŽŵƚŚĞ^ĞĂhƌĐŚŝŶ^ƚƌŽŶŐǇůŽĐĞŶƚƌŽƚƵƐ
ƉƵƌƉƵƌĂƚƵƐ͘ǀŽůƵƚŝŽŶϱϲ͗ϭϰϰϱͲϭϰϱϯ
&ƌĞĞůĂŶĚ:Z;ĞĚͿ;ϮϬϬϱͿDŽůĞĐƵůĂƌĐŽůŽŐǇ͕sŽů͘tŝůĞǇΘ^ŽŶƐ>ƚĚ͕͘^ƵƐƐĞǆ͕ŶŐůĂŶĚ͗
'ĞƌůĂĐŚ'͕:ƵĞƚĞƌďŽĐŬ͕ĞƉƉĞƌŵĂŶ:͕,ĂƌŵĂŶĚW;ϮϬϭϬͿĂůĐƵůĂƚŝŽŶƐŽĨ
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŽŶďĂƐĞĚŽŶ'^dĂŶĚ͗ĨŽƌŐĞƚ'^dďƵƚŶŽƚĂůůŽĨ
ƐƚĂƚŝƐƚŝĐƐ͊DŽůĞĐƵůĂƌĐŽůŽŐǇϭϵ͗ϯϴϰϱͲϯϴϱϮ
ϭϵϴ

'ŽĨĨƌĞĚŝ^͕:ŽŶĞƐt͕^ĐŚŽůŝŶ͕DĂƌŝŶZ͕sƌŝũĞŶŚŽĞŬZ;ϮϬϬϲͿDŽůĞĐƵůĂƌĞƚĞĐƚŝŽŶŽĨ
DĂƌŝŶĞ/ŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞ>ĂƌǀĂĞ͘DĂƌŝŶĞŝŽƚĞĐŚŶŽůŽŐǇϴ͗ϭϰϵͲϭϲϬ
'ŽƐůŝŶŐD͕tŝůŬŝŶƐEW;ϭϵϴϱͿ'ĞŶĞƚŝĐƐŽĨƐĞƚƚůŝŶŐĐŽŚŽƌƚƐŽĨDǇƚŝůƵƐĞĚƵůŝƐ͗
ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌǇŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐ͘ƋƵĂĐƵůƚƵƌĞϰϰ͗ϭϭϱͲϭϮϯ
'ŽƐƐĞůŝŶ>͕YŝĂŶWz;ϭϵϵϲͿĂƌůǇƉŽƐƚͲƐĞƚƚůĞŵĞŶƚŵŽƌƚĂůŝƚǇŽĨĂŶŝŶƚĞƌƚŝĚĂůďĂƌŶŝĐůĞ͗
ĂĐƌŝƚŝĐĂůƉĞƌŝŽĚĨŽƌƐƵƌǀŝǀĂůDĂƌŝŶĞĐŽůŽŐǇWƌŽŐƌĞƐƐ^ĞƌŝĞƐϭϯϱ͗ϲϵͲϳϱ
'ŽƵĚĞƚ:;ϭϵϵϱͿ&ƐƚĂƚǀĞƌƐŝŽŶϭ͘Ϯ͗ĂĐŽŵƉƵƚĞƌƉƌŽŐƌĂŵƚŽĐĂůĐƵůĂƚĞ&ƐƚĂƚŝƐƚŝĐƐ͘
:ŽƵƌŶĂůŽĨ,ĞƌĞĚŝƚǇϴϲ͗ϰϴϱͲϰϴϲ
'ŽƵĚĞƚ:;ϮϬϬϱͿ,ŝĞƌĨƐƚĂƚ͕ĂƉĂĐŬĂŐĞĨŽƌZƚŽĐŽŵƉƵƚĞĂŶĚƚĞƐƚŚŝĞƌĂƌĐŚŝĐĂů&Ͳ
ƐƚĂƚŝƐƚŝĐƐ͘DŽůĞĐƵůĂƌĐŽůŽŐǇEŽƚĞƐϱ͗ϭϴϰͲϭϴϲ
,ĞĚŐĞĐŽĐŬ;ϭϵϴϮͿ'ĞŶĞƚŝĐĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐŽĨůĂƌǀĂůƌĞƚĞŶƚŝŽŶ͗ƚŚĞŽƌĞƚŝĐĂůĂŶĚ
ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐŝĐĂůĂƐƉĞĐƚƐ͘/Ŷ͗<ĞŶŶĞĚǇs^;ĞĚͿƐƚƵĂƌŝŶĞĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶƐ͘EĞǁ
zŽƌŬ͗ĐĂĚĞŵŝĐWƌĞƐƐ͕EĞǁzŽƌŬ͗ϱϱϯʹϱϲϴ͘
,ĞĚŐĞĐŽĐŬ;ϭϵϵϰͿŽĞƐǀĂƌŝĂŶĐĞŝŶƌĞƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞƐƵĐĐĞƐƐůŝŵŝƚĞĨĨĞĐƚŝǀĞ
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŝǌĞŽĨŵĂƌŝŶĞŽƌŐĂŶŝƐŵƐ͍/Ŷ͗ĞĂƵŵŽŶƚ;ĞĚͿ'ĞŶĞƚŝĐƐĂŶĚ
ǀŽůƵƚŝŽŶŽĨƋƵĂƚŝĐKƌŐĂŶŝƐŵƐ͘ŚĂƉŵĂŶĂŶĚ,Ăůů͕>ŽŶĚŽŶ͗
,ĞĚŐĞĐŽĐŬ͕WƵĚŽǀŬŝŶ/;ϮϬϭϭͿ^ǁĞĞƉƐƚĂŬĞƐƌĞƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞƐƵĐĐĞƐƐŝŶŚŝŐŚůǇ
ĨĞĐƵŶĚŵĂƌŝŶĞĨŝƐŚĂŶĚƐŚĞůůĨŝƐŚ͗ĂƌĞǀŝĞǁĂŶĚĐŽŵŵĞŶƚĂƌǇ͘ƵůůĞƚŝŶŽĨ
DĂƌŝŶĞ^ĐŝĞŶĐĞϴϳ͗ϵϳϭͲϭϬϬϮ
,ĞĚƌŝĐŬWt;ϮϬϬϱͿƐƚĂŶĚĂƌĚŝǌĞĚŐĞŶĞƚŝĐĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŽŶŵĞĂƐƵƌĞ͘ǀŽůƵƚŝŽŶ
ϱϵ͗ϭϲϯϯͲϭϲϯϴ
ϭϵϵ

,ĞůůďĞƌŐD͕ƵƌƚŽŶZ^͕EĞŝŐĞů:͕WĂůƵŵďŝ^Z;ϮϬϬϮͿ'ĞŶĞƚŝĐĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚŽĨ
ĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇĂŵŽŶŐŵĂƌŝŶĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ͘ƵůůĞƚŝŶŽĨDĂƌŝŶĞ^ĐŝĞŶĐĞϳϬ͗ϮϳϯͲ
ϮϵϬ
,ĞƐƐ,͕ŝŶŐŚĂŵ͕ŽŚĞŶ^͕'ƌŽƐďĞƌŐZ<͕:ĞĨĨĞƌƐŽŶt͕tĂůƚĞƌƐ>;ϭϵϴϴͿdŚĞƐĐĂůĞ
ŽĨŐĞŶĞƚŝĐĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŽŶŽĨ>ĞƉƚŽƐǇŶĂƉƚĂĐůĂƌŬŝ;,ĞĚŝŶŐͿ͕ĂŶŝŶĨĂƵŶĂů
ďƌŽŽĚŝŶŐŚŽůŽƚŚƵƌŽŝĚ͘:ŽƵƌŶĂůŽĨǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂůDĂƌŝŶĞŝŽůŽŐǇĂŶĚĐŽůŽŐǇ
ϭϮϮ͗ϭϴϳͲϭϵϰ
,ŽĨĨŵĂŶ:/͕ůĂƌŬĞ͕ůĂƌŬD^͕&ƌĞƚǁĞůůW͕WĞĐŬ>^;ϮϬϭϮͿhŶĞǆƉĞĐƚĞĚ&ŝŶĞͲ^ĐĂůĞ
WŽƉƵůĂƚŝŽŶ^ƚƌƵĐƚƵƌĞŝŶĂƌŽĂĚĐĂƐƚͲ^ƉĂǁŶŝŶŐŶƚĂƌĐƚŝĐDĂƌŝŶĞDŽůůƵƐĐ͘
W>Ž^KŶĞϳ͗ĞϯϮϰϭϱ͘ĚŽŝ͗ϯϮϰϭϬ͘ϯϭϯϳϭͬũŽƵƌŶĂů͘ƉŽŶĞ͘ϬϬϯϮϰϭϱ
,ŽĨĨŵĂŶ:/͕WĞĐŬ>^͕>ŝŶƐĞ<͕ůĂƌŬĞ;ϮϬϭϭͿ^ƚƌŽŶŐWŽƉƵůĂƚŝŽŶ'ĞŶĞƚŝĐ^ƚƌƵĐƚƵƌĞŝŶ
ĂƌŽĂĚĐĂƐƚͲ^ƉĂǁŶŝŶŐŶƚĂƌĐƚŝĐDĂƌŝŶĞ/ŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞ͘:ŽƵƌŶĂůŽĨ,ĞƌĞĚŝƚǇ
ϭϬϮ͗ϱϱͲϲϲ
,ŽŐĂŶ:͕dŚŝĞƐƐĞŶZ:͕,ĞĂƚŚ;ϮϬϭϬͿsĂƌŝĂďŝůŝƚǇŝŶĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇŝŶĚŝĐĂƚĞĚďǇ
ĐŚĂŽƚŝĐŐĞŶĞƚŝĐƉĂƚĐŚŝŶĞƐƐǁŝƚŚŝŶĂŶĚĂŵŽŶŐƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŽĨĂŵĂƌŝŶĞĨŝƐŚ͘
DĂƌŝŶĞĐŽůŽŐǇWƌŽŐƌĞƐƐ^ĞƌŝĞƐϰϭϳ͗ϮϲϯͲϮϳϱ
,ƵďŝƐǌD:͕&ĂůƵƐŚ͕^ƚĞƉŚĞŶƐD͕WƌŝƚĐŚĂƌĚ:<;ϮϬϬϵͿ/ŶĨĞƌƌŝŶŐǁĞĂŬƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞǁŝƚŚƚŚĞĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞŽĨƐĂŵƉůĞŐƌŽƵƉŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͘DŽůĞĐƵůĂƌ
ĐŽůŽŐǇZĞƐŽƵƌĐĞƐϵ͗ϭϯϮϮͲϭϯϯϮ
,ƵŶƚĞƌZ>͕,ĂůĂŶǇĐŚ<D;ϮϬϬϴͿǀĂůƵĂƚŝŶŐĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇŝŶƚŚĞďƌŽŽĚŝŶŐďƌŝƚƚůĞƐƚĂƌ
ƐƚƌŽƚŽŵĂĂŐĂƐƐŝǌŝŝĂĐƌŽƐƐƚŚĞƌĂŬĞWĂƐƐĂŐĞŝŶƚŚĞ^ŽƵƚŚĞƌŶKĐĞĂŶ͘
:ŽƵƌŶĂůŽĨ,ĞƌĞĚŝƚǇϵϵ͗ϭϯϳͲϭϰϴ
ϮϬϬ

,ƵŶƚĞƌZ>͕,ĂůĂŶǇĐŚ<D;ϮϬϭϬͿWŚǇůŽŐĞŽŐƌĂƉŚǇŽĨƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐƉůĂŶŬƚŽƚƌŽƉŚŝĐ
ďƌŝƚƚůĞƐƚĂƌKƉŚŝŽŶŽƚƵƐǀŝĐƚŽƌŝĂĞƌĞǀĞĂůƐŐĞŶĞƚŝĐƐƚƌƵĐƚƵƌĞŝŶĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚǁŝƚŚ
ĞĂƌůǇůŝĨĞŚŝƐƚŽƌǇ͘DĂƌŝŶĞŝŽůŽŐǇϭϱϳ͗ϭϲϵϯʹϭϳϬϰ
/W;ϮϬϬϭͿ^ǇŶƚŚĞƐŝƐZĞƉŽƌƚ͘ŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶŽĨtŽƌŬŝŶŐ'ƌŽƵƉƐ/͕//ĂŶĚ///ƚŽƚŚĞ
dŚŝƌĚƐƐĞƐƐŵĞŶƚZĞƉŽƌƚŽĨƚŚĞ/ŶƚĞƌŐŽǀĞƌŶŵŶĞƚĂůWĂŶĞůŽŶůŝŵĂƚĞ
ŚĂŶŐĞ͘/Ŷ͗tĂƚƐŽŶZd;ĞĚͿ͘ĂŵďƌŝĚŐĞhŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ĂŵďƌŝĚŐĞ͕hŶŝƚĞĚ
<ŝŶŐĚŽŵĂŶĚEĞǁzŽƌŬ͕Ez͕h^
/W;ϮϬϬϳͿdŚĞĨŽƵƌƚŚĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƌĞƉŽƌƚŽĨƚŚĞ/W͘/Ŷ͗WĂĐŚĂƵƌŝZ<͕ZĞŝƐŝŶŐĞƌ
;ĞĚƐͿ͕ĂŵďƌŝĚŐĞ͕h<
:ĂŵĞƐD<͕ƌŵƐǁŽƌƚŚWZ͕DĂƐŽŶ>͕ŽĚĞ;ϮϬϬϮͿdŚĞƐƚƌƵĐƚƵƌĞŽĨƌĞĞĨĨŝƐŚ
ŵĞƚĂƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ͗ŵŽĚĞůůŝŶŐůĂƌǀĂůĚŝƐƉĞƌƐĂůĂŶĚƌĞƚĞŶƚŝŽŶƉĂƚƚĞƌŶƐ͘
WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐŽĨƚŚĞZŽǇĂů^ŽĐŝĞƚǇϮϲϵ͗ϮϬϳϵͲϮϬϴϲ
:ŽŚŶƐŽŶD^͕ůĂĐŬZ;ϭϵϴϮͿŚĂŽƚŝĐ'ĞŶĞƚŝĐWĂƚĐŚŝŶĞƐƐŝŶĂŶ/ŶƚĞƌƚŝĚĂů>ŝŵƉĞƚ͕
^ŝƉŚŽŶĂƌŝĂƐƉ͘DĂƌŝŶĞŝŽůŽŐǇϳϬ͗ϭϱϳͲϭϲϰ
:ŽŚŶƐŽŶD^͕ůĂĐŬZ;ϭϵϴϰͿWĂƚƚĞƌŶĞŶĞĂƚŚƚŚĞŚĂŽƐ͗dŚĞĨĨĞĐƚŽĨZĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚ
ŽŶ'ĞŶĞƚŝĐWĂƚĐŚŝŶĞƐƐŝŶĂŶ/ŶƚĞƌƚŝĚĂů>ŝŵƉĞƚ͘ǀŽůƵƚŝŽŶϯϴ͗ϭϯϳϭͲϭϯϴϯ
:ŽŚŶƐŽŶD^͕,ŽůďŽƌŶ<͕ůĂĐŬZ;ϭϵϵϯͿ&ŝŶĞͲƐĐĂůĞŐĞŶĞƚŝĐƉĂƚĐŚŝŶĞƐƐĂŶĚŐĞŶĞƚŝĐ
ŚĞƚĞƌŽŐĞŶĞŝƚǇŽĨƌĞĐƌƵŝƚƐŽĨƚŚĞĐŽƌĂůůŝǀŽƌŽƵƐŐĂƐƚƌŽƉŽĚƌƵƉĞůůĂĐŽƌŶƵƐ͘
DĂƌŝŶĞŝŽůŽŐǇϭϭϳ͗ϵϭͲϵϲ
:ŽƐƚ;ϮϬϬϴͿ'^dĂŶĚŝƚƐƌĞůĂƚŝǀĞƐĚŽŶŽƚŵĞĂƐƵƌĞĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŽŶ͘DŽůĞĐƵůĂƌ
ĐŽůŽŐǇϭϳ͗ϰϬϭϱͲϰϬϮϲ
<ĞůůǇZW͕WĂůƵŵďŝ^Z;ϮϬϭϭͿ'ĞŶĞƚŝĐ^ƚƌƵĐƚƵƌĞŵŽŶŐϱϬ^ƉĞĐŝĞƐŽĨƚŚĞ
EŽƌƚŚĞĂƐƚĞƌŶWĂĐŝĨŝĐZŽĐŬǇ/ŶƚĞƌƚŝĚĂůŽŵŵƵŶŝƚǇ͘W>Ž^KŶĞϱ͗Ğϴϱϵϰ
ϮϬϭ

<ŝŵƵƌĂD͕ƌŽǁ:;ϭϵϲϰͿdŚĞEƵŵďĞƌŽĨůůĞůĞƐƚŚĂƚĂŶĞDĂŝŶƚĂŝŶĞĚŝŶĂ&ŝŶŝƚĞ
WŽƉƵůĂƚŝŽŶ͘'ĞŶĞƚŝĐƐϰϵ͗ϳϮϱͲϳϯϴ
<ŝŶŐƐĨŽƌĚD:͕>ĞŝƐ:D͕^ŚĂŶŬƐ>͕>ŝŶĚĞŵĂŶ<͕DŽƌŐĂŶ^'͕WŝŶĞĚĂ:;ϮϬϬϮͿ^ĞŶƐŽƌǇ
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ͕ůĂƌǀĂůĂďŝůŝƚŝĞƐĂŶĚůŽĐĂůƐĞůĨͲƌĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚ͘ƵůůĞƚŝŶŽĨDĂƌŝŶĞ
^ĐŝĞŶĐĞϳϬ͗ϯϬϵͲϯϰϬ
>ĞĞƐĞ&͕,ĞůĚ;ϮϬϬϴͿ/ĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶĂŶĚĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂƚŝŽŶŽĨŵŝĐƌŽƐĂƚĞůůŝƚĞƐĨƌŽŵ
ƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐŝƐŽƉŽĚĞƌĂƚŽƐĞƌŽůŝƐƚƌŝůŽďŝƚŽŝĚĞƐ͗ŶƵĐůĞĂƌĞǀŝĚĞŶĐĞĨŽƌĐƌǇƉƚŝĐ
ƐƉĞĐŝĞƐ͘ŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ'ĞŶĞƚŝĐƐϵ͗ϭϯϲϵͲϭϯϳϮ
>ĞƐƐŝŽƐ,͕<ĞƐƐŝŶŐ͕WĞĂƌƐĞ^;ϮϬϬϭͿWŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞĂŶĚƐƉĞĐŝĂƚŝŽŶŝŶ
ƚƌŽƉŝĐĂůƐĞĂƐ͗ŐůŽďĂůƉŚǇůŽŐĞŽŐƌĂƉŚǇŽĨƚŚĞƐĞĂƵƌĐŚŝŶĚŝĂĚĞŵĂ͘ǀŽůƵƚŝŽŶ
ϱϱ͗ϵϱϱʹϵϳϱ
>ĞƐƐŝŽƐ,͕<ĞƐƐŝŶŐ͕ZŽďĞƌƚƐŽŶZ͕KĂƵůĂǇ';ϭϵϵϵͿWŚǇůŽŐĞŽŐƌĂƉŚǇŽĨƚŚĞ
ƉĂŶƚƌŽƉŝĐĂůƐĞĂƵƌĐŚŝŶƵĐŝĚĂƌŝƐŝŶƌĞůĂƚŝŽŶƚŽůĂŶĚďĂƌƌŝĞƌƐĂŶĚŽĐĞĂŶ
ĐƵƌƌĞŶƚƐ͘ǀŽůƵƚŝŽŶϱϯ͗ϴϬϲͲϴϭϳ
>ŽǁĞt,͕ůůĞŶĚŽƌĨ&t;ϮϬϭϬͿtŚĂƚĐĂŶŐĞŶĞƚŝĐƐƚĞůůƵƐĂďŽƵƚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ
ĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇ͍DŽůĞĐƵůĂƌĐŽůŽŐǇϭϵ͗ϯϬϯϴͲϯϬϱϭ
DĂůƚĂŐůŝĂƚŝ&͕ŝ'ŝƵƐĞƉƉĞ'͕ĂƌďŝĞƌŝD͕ĂƐƚĞůůŝ͕ŝŶŝ&;ϮϬϭϬͿWŚǇůŽŐĞŽŐƌĂƉŚǇ
ĂŶĚŐĞŶĞƚŝĐƐƚƌƵĐƚƵƌĞŽĨƚŚĞĞĚŝďůĞƐĞĂƵƌĐŚŝŶWĂƌĂĐĞŶƚƌŽƚƵƐůŝǀŝĚƵƐ
;ĐŚŝŶŽĚĞƌŵĂƚĂ͗ĐŚŝŶŽŝĚĞĂͿŝŶĨĞƌƌĞĚĨƌŽŵƚŚĞŵŝƚŽĐŚŽŶĚƌŝĂůĐǇƚŽĐŚƌŽŵĞď
ŐĞŶĞ͘ŝŽůŽŐŝĐĂů:ŽƵƌŶĂůŽĨƚŚĞ>ŝŶŶĞĂŶ^ŽĐŝĞƚǇϭϬϬϵϭϬʹϵϮϯ
DĂƌƐŚ'͕DĂŶĂŚĂŶd;ϮϬϬϬͿDĞƚĂďŽůŝĐĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐďĞƚǁĞĞŶΗĚĞŵĞƌƐĂůΗĂŶĚ
ƉĞůĂŐŝĐΗĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚŝŶƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐƐĞĂƵƌĐŚŝŶ^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŶĞƵŵĂǇĞƌŝ͘
DĂƌŝŶĞŝŽůŽŐǇϭϯϳ͗ϮϭϱͲϮϮϭ
ϮϬϮ

DĂƚŚŝŽƚW͕'ŽŽƐƐĞ,͕&ŝĐŚĞĨĞƚd͕ĂƌŶŝĞƌ͕'ĂůůĞĞ,;ϮϬϭϭͿDŽĚĞůůŝŶŐƚŚĞǀĂƌŝĂďŝůŝƚǇ
ŽĨƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐ^ůŽƉĞƵƌƌĞŶƚ͘KĐĞĂŶ^ĐŝĞŶĐĞŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐϴ͗ϭͲϯϴ
DĐĂƌƚŶĞǇD͕<ĞůůĞƌ'͕>ĞƐƐŝŽƐ,;ϮϬϬϬͿŝƐƉĞƌƐĂůďĂƌƌŝĞƌƐŝŶƚƌŽƉŝĐĂůŽĐĞĂŶƐĂŶĚ
ƐƉĞĐŝĂƚŝŽŶŝŶƚůĂŶƚŝĐĂŶĚĞĂƐƚĞƌŶWĂĐŝĨŝĐƐĞĂƵƌĐŚŝŶƐŽĨƚŚĞŐĞŶƵƐ
ĐŚŝŶŽŵĞƚƌĂ͘DŽůĞĐƵůĂƌĐŽůŽŐǇϵ͗ϭϯϵϭʹϭϰϬϬ
DĐ^ŚĂŶĞW͕ůĂĐŬ<W͕^ŵŝƚŚD';ϭϵϴϴͿZĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚƉƌŽĐĞƐƐĞƐŝŶ,ĂůŝŽƚŝƐƌƵďƌĂ
;DŽůůƵƐĐĂ͗'ĂƐƚƌŽƉŽĚĂͿĂŶĚƌĞŐŝŽŶĂůŚǇĚƌŽĚǇŶĂŵŝĐƐŝŶƐŽƵƚŚĞĂƐƚĞƌŶ
ƵƐƚƌĂůŝĂŝŵƉůǇůŽĐĂůŝƐĞĚĚŝƐƉĞƌƐĂůŽĨůĂƌǀĂĞ͘:ŽƵƌŶĂůŽĨǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂůDĂƌŝŶĞ
ŝŽůŽŐǇĂŶĚĐŽůŽŐǇϭϮϰ͗ϭϳϱͲϮϬϯ
DĞŝƌŵĂŶƐW';ϮϬϬϲͿhƐŝŶŐƚŚĞDKsĨƌĂŵĞǁŽƌŬƚŽĞƐƚŝŵĂƚĞĂƐƚĂŶĚĂƌĚŝǌĞĚ
ŐĞŶĞƚŝĐĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŽŶŵĞĂƐƵƌĞ͘ǀŽůƵƚŝŽŶϲϬ͗ϮϯϵϵͲϮϰϬϮ
DŝůůĞƌ<:͕ǇƌĞ:;ϮϬϬϴͿWŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞŝƐŶŽƚĂƐŝŵƉůĞĨƵŶĐƚŝŽŶŽĨ
ƌĞƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞŵŽĚĞĂŶĚůĂƌǀĂůƚǇƉĞ͗ŝŶƐŝŐŚƚƐĨƌŽŵƚƌŽƉŝĐĂůĐŽƌĂůƐ͘:ŽƵƌŶĂůŽĨ
ŶŝŵĂůĐŽůŽŐǇϳϳ͗ϳϭϯͲϳϮϰ
DŝůůĞƌ<:͕DĂǇŶĂƌĚd͕DƵŶĚǇE;ϮϬϬϵͿ'ĞŶĞƚŝĐĚŝǀĞƌƐŝƚǇĂŶĚŐĞŶĞĨůŽǁŝŶ
ĐŽůůĂƉƐĞĚĂŶĚŚĞĂůƚŚǇĂďĂůŽŶĞĨŝƐŚĞƌŝĞƐ͘DŽůĞĐƵůĂƌĐŽůŽŐǇϭϴ͗ϮϬϬͲϮϭϭ
DŝŶĐŚŝŶƚŽŶd͕^ĐŚĞŝďůŝŶŐZ;ϭϵϵϭͿdŚĞ/ŶĨůƵĞŶĐĞŽĨ>ĂƌǀĂů^ƵƉƉůǇĂŶĚ^ĞƚƚůĞŵĞŶƚ
ŽŶƚŚĞWŽƉƵůĂƚŝŽŶ^ƚƌƵĐƚƵƌĞŽĨĂƌŶĂĐůĞƐ͘ĐŽůŽŐǇϳϮ͗ϭϴϲϳͲϭϴϳϵ
DŽďĞƌŐW͕ƵƌƚŽŶZ^;ϮϬϬϬͿ'ĞŶĞƚŝĐŚĞƚĞƌŽŐĞŶĞŝƚǇĂŵŽŶŐĂĚƵůƚĂŶĚƌĞĐƌƵŝƚƌĞĚ
ƐĞĂƵƌĐŚŝŶƐ͕^ƚƌŽŶŐǇůŽĐĞŶƚƌŽƚƵƐĨƌĂŶĐŝƐĐĂŶƵƐ͘DĂƌŝŶĞŝŽůŽŐǇϭϯϲ͗ϳϳϯͲϳϴϰ
Eŝ>͕>ŝY͕<ŽŶŐ>;ϮϬϭϭͿDŝĐƌŽƐĂƚĞůůŝƚĞƐƌĞǀĞĂůĨŝŶĞͲƐĐĂůĞŐĞŶĞƚŝĐƐƚƌƵĐƚƵƌĞŽĨƚŚĞ
ŚŝŶĞƐĞƐƵƌĨĐůĂŵDĂĐƚƌĂĐŚŝŶĞŶƐŝƐ;DŽůůƵƐĐĂ͕ŝǀĂůǀŝĂ͕DĂĐƚƌŝĚĂĞͿŝŶ
EŽƌƚŚĞƌŶŚŝŶĂ͘DĂƌŝŶĞĐŽůŽŐǇϯϮ͗ϰϴϴͲϰϵϳ
ϮϬϯ

EŝĐŽů^͕WĂƵůǇd͕ŝŶĚŽĨĨE>͕tƌŝŐŚƚ^͕dŚŝĞůĞ͕,ŽƐŝĞ't͕^ƚƌƵƚƚŽŶW'͕tŽĞŚůĞƌ
;ϮϬϬϬͿKĐĞĂŶĐŝƌĐƵůĂƚŝŽŶŽĨĨĞĂƐƚŶƚĂƌĐƚŝĐĂĂĨĨĞĐƚƐĞĐŽƐǇƐƚĞŵƐƚƌƵĐƚƵƌĞĂŶĚ
ƐĞĂͲŝĐĞĞǆƚĞŶƚ͘EĂƚƵƌĞϰϬϲ͗ϱϬϰͲϱϬϳ
EŽǁůŝŶt͕<ůŝŶĐŬ:D;ϭϵϴϲͿdŚĞWŚǇƐŝĐƐŽĨƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐŝƌĐƵŵƉŽůĂƌƵƌƌĞŶƚ͘
ZĞǀŝĞǁƐŽĨ'ĞŽƉŚǇƐŝĐƐϮϰ͗ϰϲϵͲϰϵϭ
WĂĞƚŬĂƵ͕^ůĂĚĞZ͕ƵƌĚĞŶD͕ƐƚŽƵƉ;ϮϬϬϰͿŝƌĞĐƚƌĞĂůͲƚŝŵĞĞƐƚŝŵĂƚŝŽŶŽĨ
ŵŝŐƌĂƚŝŽŶƌĂƚĞƵƐŝŶŐĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚŵĞƚŚŽĚƐ͗ĂƐŝŵƵůĂƚŝŽŶďĂƐĞĚĞǆƉůŽƌĂƚŝŽŶŽĨ
ĂĐĐƵƌĂĐǇĂŶĚƉŽǁĞƌ͘DŽůĞĐƵůĂƌĐŽůŽŐǇϭϯ͗ϱϱͲϲϱ
WĂůƐďƆůůW:͕ĞǲƌƵďĞD͕ůůĞŶĚŽƌĨ&t;ϮϬϬϲͿ/ĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶŽĨŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚƵŶŝƚƐ
ƵƐŝŶŐƉŽƉƵůĂƚŝŽŶŐĞŶĞƚŝĐĚĂƚĂ͘dZE^ŝŶĐŽůŽŐǇĂŶĚǀŽůƵƚŝŽŶϮϮ͗ϭϮͲϭϲ
WĂůƵŵďŝ^Z;ϭϵϵϰͿ'ĞŶĞƚŝĐŝǀĞƌŐĞŶĐĞ͕ZĞƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞ/ƐŽůĂƚŝŽŶĂŶĚDĂƌŝŶĞ
^ƉĞĐŝĂƚŝŽŶŶŶƵĂůZĞǀŝĞǁŽĨĐŽůŽŐǇĂŶĚ^ǇƐƚĞŵĂƚŝĐƐϮϱ͗ϱϰϳͲϱϳϮ
WĂůƵŵďŝ^Z;ϭϵϵϱͿhƐŝŶŐŐĞŶĞƚŝĐƐĂƐĂŶŝŶĚŝƌĞĐƚĞƐƚŝŵĂƚŽƌŽĨůĂƌǀĂůĚŝƐƉĞƌƐĂů͘/Ŷ͗
DĐĚǁĂƌĚ>;ĞĚͿ>ĂƌǀĂůĐŽůŽŐǇ͘ZWƌĞƐƐϯϲϵͲϯϴϲ
WĂůƵŵďŝ^Z;ϮϬϬϯͿWŽƉƵůĂƚŝŽŶŐĞŶĞƚŝĐƐ͕ĚĞŵŽŐƌĂƉŚŝĐĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇ͕ĂŶĚƚŚĞĚĞƐŝŐŶŽĨ
ŵĂƌŝŶĞƌĞƐĞƌǀĞƐ͘ĐŽůŽŐŝĐĂůƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐϭϯ͗^ϭϰϲʹ^ϭϱϴ
WĂƌŝƐ͕ŽǁĞŶZ<;ϮϬϬϰͿŝƌĞĐƚĞǀŝĚĞŶĐĞŽĨĂďŝŽƉŚǇƐŝĐĂůƌĞƚĞŶƚŝŽŶŵĞĐŚĂŶŝƐŵĨŽƌ
ĐŽƌĂůƌĞĞĨĨŝƐŚůĂƌǀĂĞ͘>ŝŵŶŽůŽŐǇĂŶĚKĐĞĂŶŽŐƌĂƉŚǇϰϵ͗ϭϵϲϰͲϭϵϳϵ
WĂƌŬĞƌW'͕^ŶŽǁ͕^ĐŚƵŐD͕ŽŽƚŽŶ'͕&ƵĞƌƐƚW;ϭϵϵϴͿtŚĂƚŵŽůĞĐƵůĞƐĐĂŶ
ƚĞůůƵƐĂďŽƵƚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ͗ĐŚŽŽƐŝŶŐĂŶĚƵƐŝŶŐĂŵŽůĞĐƵůĂƌŵĂƌŬĞƌ͘ĐŽůŽŐǇ
ϳϵ͗ϯϲϭͲϯϴϮ
ϮϬϰ

WĞĂŬĂůůZ͕^ŵŽƵƐĞW;ϮϬϬϲͿ'ĞŶůǆϲ͗'ĞŶĞƚŝĐŶĂůǇƐŝƐŝŶǆĐĞů͘WŽƉƵůĂƚŝŽŶ
ŐĞŶĞƚŝĐƐŽĨƚǁĂƌĞĨŽƌƚĞĂĐŚŝŶŐĂŶĚƌĞĂƐĞĂƌĐŚ͘DŽůĞĐƵůĂƌĐŽůŽŐǇEŽƚĞƐ
ϲ͗ϮϴϴͲϮϵϱ
WĞĂƌƐĞ:͕DĐůŝŶƚŽĐŬ:͕ŽƐĐŚ/;ϭϵϵϭͿZĞƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶŽĨŶƚĂƌĐƚŝĐĞŶƚŚŝĐDĂƌŝŶĞ
/ŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞƐ͗dĞŵƉŽƐ͕DŽĚĞƐ͕ĂŶĚdŝŵŝŶŐ͘ŵĞƌŝĐĂŶŽŽůŽŐŝƐƚϯϭ͗ϲϱͲϴϬ
WŝƌǇ^͕ůĂƉĞƚŝƚĞ͕ŽƌŶƵĞƚ:ͲD͕WĂĞƚŬĂƵ͕ĂƵĚŽƵŝŶ>͕ƐƚŽƵƉ;ϮϬϬϰͿ
'ĞŶĞůĂƐƐϮ͗^ŽĨƚǁĂƌĞĨŽƌ'ĞŶĞƚŝĐƐƐŝŐŶŵĞŶƚĂŶĚ&ŝƌƐƚͲ'ĞŶĞƌĂƚŝŽŶ
DŝŐƌĂŶƚĞƚĞĐƚŝŽŶ͘:ŽƵƌŶĂůŽĨ,ĞƌĞĚŝƚǇϵϱ͗ϱϯϲͲϱϯϵ
WůĂŶĞƐ^͕>ĞŶĨĂŶƚW;ϮϬϬϮͿdĞŵƉŽƌĂůĐŚĂŶŐĞŝŶƚŚĞŐĞŶĞƚŝĐƐƚƌƵĐƚƵƌĞďĞƚǁĞĞŶĂŶĚ
ǁŝƚŚŝŶĐŽŚŽƌƚƐŽĨĂŵĂƌŝŶĞĨŝƐŚ͕ŝƉůŽĚƵƐƐĂƌŐƵƐ͕ŝŶĚƵĐĞĚďǇĂůĂƌŐĞǀĂƌŝĂŶĐĞ
ŝŶŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƌĞƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞƐƵĐĐĞƐƐ͘DŽůĞĐƵůĂƌĐŽůŽŐǇϮϬϬϮ͗ϭϱϭϱͲϭϱϮϰ
WƌŝƚĐŚĂƌĚ:<͕^ƚĞƉŚĞŶƐD͕ŽŶŶĞůůǇW;ϮϬϬϬͿ/ŶĨĞƌĞŶĐĞŽĨWŽƉƵůĂƚŝŽŶ^ƚƌƵĐƚƵƌĞhƐŝŶŐ
DƵůƚŝůŽĐƵƐ'ĞŶŽƚǇƉĞĂƚĂ͘'ĞŶĞƚŝĐƐϭϱϱ
ZĞǀĞůŽƉŵĞŶƚŽƌĞdĞĂŵ;ϮϬϭϭͿZ͗ůĂŶŐƵĂŐĞĂŶĚĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĨŽƌƐƚĂƚŝƐƚŝĐĂů
ĐŽŵƉƵƚŝŶŐ͘/Ŷ͘Z&ŽƵŶĚĂƚŝŽŶĨŽƌ^ƚĂƚŝƐƚŝĐĂůŽŵƉƵƚŝŶŐ͕sŝĞŶŶĂ͕ƵƐƚƌŝĂ
ZĂǇŵŽŶĚD͕ZŽƵƐƐĞƚ&;ϭϵϵϱͿ'EWKW;ǀĞƌƐŝŽŶϭ͘ϮͿ͗ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶŐĞŶĞƚŝĐƐƐŽĨƚǁĂƌĞ
ĨŽƌĞǆĂĐƚƚĞƐƚƐĂŶĚĞĐƵŵĞŶŝĐŝƐŵ͘:ŽƵƌŶĂůŽĨ,ĞƌĞĚŝƚǇϴϲ͗ϮϰϴͲϮϰϵ
ZĞĞď͕ǀŝƐĞ:;ϭϵϵϬͿŐĞŶĞƚŝĐĚŝƐĐŽŶƚŝŶƵŝƚǇŝŶĂĐŽŶƚŝŶƵŽƐůǇĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ
ƐƉĞĐŝĞƐ͗ŵŝƚŽĐŚŽŶĚƌŝĂůEŝŶƚŚĞŵĞƌŝĐĂŶŽǇƐƚĞƌƌĂƐƐŽƐƚƌĞĂǀŝƌŐŝŶŝĐĂ͘
'ĞŶĞƚŝĐƐϭϮϰ͗ϯϵϳͲϰϬϲ
ZŽďĞƌƚƐD;ϭϵϵϳͿŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇĂŶĚDĂŶĂŐĞŵĞŶƚŽĨĂƌŝďďĞĂŶŽƌĂůZĞĞĨƐ͘^ĐŝĞŶĐĞ
Ϯϳϴ͗ϭϰϱϰͲϭϰϱϳ
ϮϬϱ

ZǇŵĂŶE͕>ĞŝŵĂƌK;ϮϬϬϵͿ'^dŝƐƐƚŝůůĂƵƐĞĨƵůŵĞĂƐƵƌĞŽĨŐĞŶĞƚŝĐĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŽŶͶ
ĂĐŽŵŵĞŶƚŽŶ:ŽƐƚΖƐ͘DŽůĞĐƵůĂƌĐŽůŽŐǇϭϴ͗ϮϬϴϰͲϮϬϴϳ
^ĂŵĞŽƚŽ:͕ZŽƐƐd͕DĞƚĂǆĂƐ;ϮϬϭϬͿdŚĞĞĨĨĞĐƚŽĨĨůŽǁŽŶůĂƌǀĂůǀĞƌƚŝĐĂů
ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶŽĨƚŚĞƐĞĂƵƌĐŚŝŶ͕^ƚƌŽŶŐǇůŽĐĞŶƚƌŽƚƵƐĚƌŽĞďĂĐŚŝĞŶƐŝƐ͘:ŽƵƌŶĂůŽĨ
ǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂůDĂƌŝŶĞŝŽůŽŐǇĂŶĚĐŽůŽŐǇϯϴϯ
^ĐŚĞůƚĞŵƌĂ^;ϭϵϴϲͿKŶĚŝƐƉĞƌƐĂůĂŶĚƉůĂŶŬƚŽŶŝĐůĂƌǀĂĞŽĨďĞŶƚŚŝĐŝŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞƐ͗Ŷ
ĞĐůĞĐƚŝĐŽǀĞƌǀŝĞǁĂŶĚƐƵŵŵĂƌǇŽĨƉƌŽďůĞŵƐ͘ƵůůĞƚŝŶŽĨDĂƌŝŶĞ^ĐŝĞŶĐĞ
ϯϵ͗ϮϵϬͲϯϮϮ
^ĞůŬŽĞ<͕'ĂŝŶĞƐ^͕ĂƐĞůůĞ:͕tĂƌŶĞƌZZ;ϮϬϬϲͿƵƌƌĞŶƚƐŚŝĨƚƐĂŶĚŬŝŶ
ĂŐŐƌĞŐĂƚŝŽŶĞǆƉůĂŝŶŐĞŶĞƚŝĐƉĂƚĐŚŝŶĞƐƐŝŶĨŝƐŚƌĞĐƌƵŝƚƐ͘ĐŽůŽŐǇ͗ϯϬϴϮͲϯϬϵϰ
^ĞůŬŽĞ<͕dŽŽŶĞŶZ:;ϮϬϬϲͿDŝĐƌŽƐĂƚĞůůŝƚĞƐĨŽƌĞĐŽůŽŐŝƐƚƐ͗ĂƉƌĂĐƚŝĐĂůŐƵŝĚĞƚŽƵƐŝŶŐ
ĂŶĚĞǀĂůƵĂƚŝŶŐŵŝĐƌŽƐĂƚĞůůŝƚĞŵĂƌŬĞƌƐ͘ĐŽůŽŐǇ>ĞƚƚĞƌƐϵ͗ϲϭϱͲϲϮϵ
^ŚĂŶŬƐ>͕'ƌĂŶƚŚĂŵ͕ĂƌƌD,;ϮϬϬϯͿWƌŽƉĂŐƵůĞĚŝƐƉĞƌƐĂůĚŝƐƚĂŶĐĞĂŶĚƚŚĞƐŝǌĞ
ĂŶĚƐƉĂĐŝŶŐŽĨŵĂƌŝŶĞƌĞƐĞƌǀĞƐ͘ĐŽůŽŐŝĐĂůƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐϭϯ͗^ϭϱϬͲ^ϭϲϵ
^ŚƌĞĞǀĞZ^͕WĞĐŬ>^;ϭϵϵϱͿŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶŽĨƉĞůĂŐŝĐůĂƌǀĂĞŽĨďĞŶƚŚŝĐŵĂƌŝŶĞ
ŝŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞƐŝŶƚŚĞĞůůŝŶŐƐŚĂƵƐĞŶ^ĞĂ͘WŽůĂƌŝŽůŽŐǇϭϱ͗ϯϲϵͲϯϳϰ
^ůĂƚŬŝŶD;ϭϵϴϱĂͿ'ĞŶĞĨůŽǁŝŶŶĂƚƵƌĂůƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ͘ŶŶƵĂůZĞǀŝĞǁŽĨĐŽůŽŐǇĂŶĚ
^ǇƐƚĞŵĂƚŝĐƐϭϲ͗ϯϵϯͲϰϯϬ
^ůĂƚŬŝŶD;ϭϵϴϱďͿZĂƌĞĂůůĞůĞƐĂƐŝŶĚŝĐĂƚŽƌƐŽĨŐĞŶĞĨůŽǁ͘ǀŽůƵƚŝŽŶϯϵ͗ϱϯͲϲϱ
^ƉŽŶĂƵŐůĞ^͕ŽǁĞŶZ<͕^ŚĂŶŬƐ͕DŽƌŐĂŶ^'͕>ĞŝƐ:D͕WŝŶĞĚĂ:͕ŽĞŚůĞƌƚ't͕
<ŝŶŐƐĨŽƌĚD:͕>ŝŶĚĞŵĂŶ<͕'ƌŝŵĞƐ͕DƵŶƌŽ:>;ϮϬϬϮͿWƌĞĚŝĐƚŝŶŐƐĞůĨͲ
ƌĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚŝŶŵĂƌŝŶĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ͗ŝŽƉŚǇƐŝĐĂůĐŽƌƌĞůĂƚĞƐĂŶĚŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ͘
ƵůůĞƚŝŶŽĨDĂƌŝŶĞ^ĐŝĞŶĐĞϳϬ͗ϯϰϭͲϯϳϱ
ϮϬϲ

^ǁĞĂƌĞƌ^͕^ŚŝŵĂ:^͕,ĞůůďĞƌŐD͕dŚŽƌƌŽůĚ^Z͕:ŽŶĞƐ'W͕ZŽďĞƌƚƐŽŶZ͕DŽƌŐĂŶ
^'͕^ĞůŬŽĞ<͕ZƵŝǌ'D͕tĂƌŶĞƌZZ;ϮϬϬϮͿǀŝĚĞŶĐĞŽĨƐĞůĨͲƌĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚŝŶ
ĚĞŵĞƌƐĂůŵĂƌŝŶĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ͘ƵůůĞƚŝŶŽĨDĂƌŝŶĞ^ĐŝĞŶĐĞϳϬ͗ϮϱϭͲϮϳϭ
dŚŽƌŶŚŝůů:͕DĂŚŽŶZ͕EŽƌĞŶďƵƌŐ:/͕,ĂůĂŶǇĐŚ<D;ϮϬϬϴͿKƉĞŶͲŽĐĞĂŶďĂƌƌŝĞƌƐƚŽ
ĚŝƐƉĞƌƐĂů͗ĂƚĞƐƚĐĂƐĞǁŝƚŚƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐWŽůĂƌ&ƌŽŶƚĂŶĚƚŚĞƌŝďďŽŶǁŽƌŵ
WĂƌďŽƌůĂƐŝĂĐŽƌƌƵŐĂƚƵƐ;EĞŵĞƌƚĞĂ͗>ŝŶĞŝĚĂĞͿ͘DŽůĞĐƵůĂƌĐŽůŽŐǇϭϳ͗ϱϭϬϰʹ
ϱϭϭϳ
dŽŵĂƐ&͕ZŽŵĞƌŽ:͕dƵƌŽŶy;ϮϬϬϰͿ^ĞƚƚůĞŵĞŶƚĂŶĚƌĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚŽĨƚŚĞƐĞĂƵƌĐŚŝŶ
WĂƌĂĐĞŶƚƌŽƚƵƐůŝǀŝĚƵƐŝŶƚǁŽĐŽŶƚƌĂƐƚŝŶŐŚĂďŝƚĂƚƐŝŶƚŚĞDĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞĂŶ͘
DĂƌŝŶĞĐŽůŽŐǇWƌŽŐƌĞƐƐ^ĞƌŝĞƐϮϴϮ͗ϭϳϯͲϭϴϰ
sĂŶKŽƐƚĞƌŚŽƵƚ͕,ƵƚĐŚŝŶƐŽŶt&͕tŝůůƐWD͕^ŚŝƉůĞǇW;ϮϬϬϰͿDŝĐƌŽͲĐŚĞĐŬĞƌ͗
ƐŽĨƚǁĂƌĞĨŽƌŝĚĞŶƚŝĨǇŝŶŐĂŶĚĐŽƌƌĞĐƚŝŶŐŐĞŶŽƚǇƉŝŶŐĞƌƌŽƌƐŝŶŵŝĐƌŽƐĂƚĞůůŝƚĞ
ĚĂƚĂ͘DŽůĞĐƵůĂƌĐŽůŽŐǇEŽƚĞƐϰ͗ϱϯϱͲϱϯϴ
ǀĂŶdƵƐƐĞŶďƌŽĞŬ/;ϭϵϵϯͿWůĂŶƚĂŶĚĨƌŽŶĚĚǇŶĂŵŝĐƐŽĨƚŚĞŐŝĂŶƚŬĞůƉ͕DĂĐƌŽĐǇƐƚŝƐ
ƉǇƌŝĨĞƌĂ͕ĨŽƌŵŝŶŐĂĨƌŝŶŐŝŶŐǌŽŶĞŝŶƚŚĞ&ĂůŬůĂŶĚ/ƐůĂŶĚƐ͘ƵƌŽƉĞĂŶ:ŽƵƌŶĂůŽĨ
WŚǇĐŽůŽŐǇϮϴ͗ϭϲϭͲϭϲϱ
tĂƚĞƌƐ:D͕ZŽǇD^;ϮϬϬϰͿWŚǇůŽŐĞŽŐƌĂƉŚǇŽĨĂŚŝŐŚͲĚŝƐƉĞƌƐĂůEĞǁĞĂůĂŶĚƐĞĂͲ
ƐƚĂƌ͗ĚŽĞƐƵƉǁĞůůŝŶŐďůŽĐŬŐĞŶĞͲĨůŽǁ͍DŽůĞĐƵůĂƌĐŽůŽŐǇϭϯ͗ϮϳϵϳͲϮϴϬϲ
tĂƚƚƐZ:͕:ŽŚŶƐŽŶD͘^͕͘ůĂĐŬZ;ϭϵϵϬͿĨĨĞĐƚƐŽĨƌĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚŽŶŐĞŶĞƚŝĐƉĂƚĐŚŝŶĞƐƐ
ŝŶƚŚĞƵƌĐŚŝŶĐŚŝŶŽŵĞƚƌĂŵĂƚŚĂĞŝŝŶtĞƐƚĞƌŶƵƐƚƌĂůŝĂ͘DĂƌŝŶĞŝŽůŽŐǇ
ϭϬϱ͗ϭϰϱͲϭϱϭ
tĞĞƌƐŝŶŐ<͕dŽŽŶĞŶZ:;ϮϬϬϵͿWŽƉƵůĂƚŝŽŶŐĞŶĞƚŝĐƐ͕ůĂƌǀĂůĚŝƐƉĞƌƐĂů͕ĂŶĚĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇ
ŝŶŵĂƌŝŶĞƐǇƐƚĞŵƐ͘DĂƌŝŶĞĐŽůŽŐǇWƌŽŐƌĞƐƐ^ĞƌŝĞƐϭʹϭϮ͗ϭͲϭϮ
ϮϬϳ

tŚŝƚĞt͕WĞƚĞƌƐŽŶZ';ϭϵϵϲͿŶŶƚĂƌĐƚŝĐĐŝƌĐƵŵƉŽůĂƌǁĂǀĞŝŶƐƵƌĨĂĐĞƉƌĞƐƐƵƌĞ͕
ǁŝŶĚ͕ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞĂŶĚƐĞĂͲŝĐĞĞǆƚĞŶƚ͘EĂƚƵƌĞϯϴϬ͗ϲϵϵͲϳϬϮ
tŚŝƚůŽĐŬD;ϮϬϭϭͿ'Ζ^dĂŶĚĚŽŶŽƚƌĞƉůĂĐĞ&^d͘DŽůĞĐƵůĂƌĐŽůŽŐǇϮϬ͗ϭϬϴϯͲϭϬϵϭ
tƌŝŐŚƚ^;ϭϵϱϭͿdŚĞŐĞŶĞƚŝĐĂůƐƚƌƵĐƚƵƌĞŽĨƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ͘ŶŶĂůƐŽĨƵŐĞŶŝĐƐϭϱ͗ϯϮϯͲ
ϯϱϰ
zĂƐƵĚĂE͕EĂŐĂŝ^͕,ĂŵĂŐƵĐŚŝD͕KŬĂũŝ<͕'ĠƌĂƌĚ<͕EĂĚĂŽŬĂ<;ϮϬϬϵͿ'ĞŶĞĨůŽǁŽĨ
ĐĂŶƚŚĂƐƚĞƌƉůĂŶĐŝ;>͘ͿŝŶƌĞůĂƚŝŽŶƚŽŽĐĞĂŶĐƵƌƌĞŶƚƐƌĞǀĞĂůĞĚďǇ
ŵŝĐƌŽƐĂƚĞůůŝƚĞĂŶĂůǇƐŝƐ͘DŽůĞĐƵůĂƌĐŽůŽŐǇϭϴ͗ϭϱϳϰͲϭϱϵϬ


ϮϬϴ

ϰ͘ϴ͘ ƉƉĞŶĚŝĐĞƐ
ϰ͘ϴ͘ϭ͘ ƉƉĞŶĚŝǆϭ&ŝǆĂƚŝŽŶŝŶĚĞǆ;&/^ͿǀĂůƵĞƐĨŽƌĞĂĐŚůŽĐƵƐĂŶĚĞĂĐŚĂĚƵůƚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶŽĨ^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŶĞƵŵĂǇĞƌŝǁŝƚŚ
ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚĚĞƉĂƌƚƵƌĞƐĨƌŽŵ,ĂƌĚǇͲtĞŝŶďĞƌŐĞƋƵŝůŝďƌŝƵŵ͘
^ŝƚĞƐĨƌŽŵƚŚĞĂǀŝƐƌĞŐŝŽŶĂƌĞ͖KůĚtĂůůŽǁϭ;KtϭͿ͕KůĚtĂůůŽǁϮ;KtϮͿ͕ŽǇĚ/ƐůĂŶĚ;KϭͿ͕ůůŝƐ&ũŽƌĚϭ;>ϭͿ͕ůůŝƐ&ũŽƌĚϮ;>ϮͿ͕ůůŝƐ&ũŽƌĚϯ
;>ϯͿ͕dƌŝŐǁĞůů/ƐůĂŶĚϭ;dZϭͿ͕dƌŝŐǁĞůů/ƐůĂŶĚϮ;dZϮͿ͕dƌŝŐǁĞůů/ƐůĂŶĚϯ;dZϯͿ͕ĂƉƉŝƚWŽŝŶƚϭ;WϭͿ͕ĂƉƉŝƚWŽŝŶƚϮ;WϮͿ͕ĂƉƉŝƚWŽŝŶƚϯ;WϯͿ͘^ŝƚĞƐ
ĨƌŽŵƚŚĞĂƐĞǇƌĞŐŝŽŶĂƌĞ͖ƌŽǁŶŝŶŐWĞŶŝŶƐƵůĂϭ;ϭͿ͕ƌŽǁŶŝŶŐWĞŶŝŶƐƵůĂϮ;ϮͿ͕ƌŽǁŶŝŶŐWĞŶŝŶƐƵůĂϯ;ϯͿ͕^ƉĂƌŬĞƐĂǇϭ;^ϭͿ͕^ƉĂƌŬĞƐ
ĂǇϮ;^ϮͿ͘>ĂƌǀĂůĐŽůůĞĐƚŝŽŶƐĂƌĞ,ĂǁŬĞƌ/ƐůĂŶĚ;ϭͿ͕<ĂǌĂŬ/ƐůĂŶĚϭ;<ϭͿĂŶĚ<ĂǌĂŬ/ƐůĂŶĚϮ;<ϮͿ͘^ŝŐŶŝĨŝĐĂŶĐĞĚĞŶŽƚĞĚĂƐΎĂƚƚŚĞϬ͘ϬϱůĞǀĞů͕ΎΎ
ĂƚƚŚĞϬ͘ϬϭůĞǀĞůĂŶĚΎΎΎĂƚƚŚĞϬ͘ϬϬϭůĞǀĞů͘
ϮϬϵ


 Ktϭ KtϮ Kϭ >ϭ >Ϯ >ϯ dZϭ dZϮ dZϯ Wϭ WϮ Wϯ ϭ Ϯ ϯ ^ϭ ^Ϯ
^ƚĞŶƵŵϬϯ ͲϬ͘ϬϱϬ ͲϬ͘Ϭϭϭ Ϭ͘Ϭϲϲ Ϭ͘Ϭϱϱ ͲϬ͘ϬϬϳ Ϭ͘ϭϴϱ ͲϬ͘ϬϬϭ Ϭ͘ϭϵϰ Ϭ͘ϭϯϱ Ϭ͘ϭϯϮ Ϭ͘ϬϬϴ Ϭ͘ϬϮϯ Ϭ͘ϭϰϲ Ϭ͘Ϭϰϭ ͲϬ͘ϬϱϮ Ϭ͘ϭϭϭ Ϭ͘Ϭϲϰ
^ƚĞŶƵŵϬϴ Ϭ͘Ϭϳϳ ͲϬ͘Ϯϲϱ ͲϬ͘ϭϭϱ ͲϬ͘ϭϴϰ ͲϬ͘ϭϱϮ ͲϬ͘ϭϯϯ ͲϬ͘ϯϰϮ Ϭ͘ϯϮϮ Ϭ͘ϭϳϲ Ϭ͘ϬϱϯΎΎΎ Ϭ͘ϬϮϲ Ϭ͘Ϯϰϲ ͲϬ͘ϭϭϴΎΎ Ϭ͘ϬϮϳ ͲϬ͘ϮϬϴ Ϭ͘ϬϭϮΎΎΎ ͲϬ͘ϭϰϰ
^ƚĞŶƵŵϭϭ ͲϬ͘Ϭϲϰ ͲϬ͘Ϭϯϲ ͲϬ͘Ϭϴϵ ͲϬ͘ϬϮϬ ͲϬ͘Ϭϯϴ Ϭ͘ϭϲϭΎΎΎ ͲϬ͘Ϭϱϲ ͲϬ͘Ϭϳϯ ͲϬ͘Ϭϰϱ Ϭ͘Ϭϳϴ ͲϬ͘Ϭϴϴ Ϭ͘ϭϵϱΎΎΎ ͲϬ͘Ϭϳϰ ͲϬ͘ϬϲϮ Ϭ͘Ϭϲϳ ͲϬ͘Ϭϵϭ ͲϬ͘Ϭϱϭ
^ƚĞŶƵŵϬϲ Ϭ͘ϯϳϱ Ϭ͘ϱϰϬΎΎΎ Ϭ͘ϱϰϱΎΎΎ Ϭ͘ϲϬϴΎΎ Ϭ͘ϯϰϳΎΎΎ Ϭ͘ϳϴϱΎΎΎ Ϭ͘ϮϵϬ Ϭ͘ϯϵϯΎ Ϭ͘ϲϮϬΎΎΎ Ϭ͘ϰϵϮΎΎΎ Ϭ͘ϲϴϱ Ϭ͘ϲϴϳΎ Ϭ͘ϰϴϯΎΎΎ Ϭ͘ϰϵϲΎ Ϭ͘ϰϵϲΎΎΎ Ϭ͘ϰϵϬ Ϭ͘ϲϭϲΎΎΎ
^ƚĞŶƵŵϭϯ ͲϬ͘ϬϬϴ ͲϬ͘ϭϬϭ ͲϬ͘ϬϮϯ ͲϬ͘ϭϰϲ ͲϬ͘Ϭϱϱ ͲϬ͘ϬϮϳ ͲϬ͘ϭϬϴ ͲϬ͘Ϭϳϯ ͲϬ͘Ϭϰϭ Ϭ͘Ϭϳϭ Ϭ͘Ϯϱϳ ͲϬ͘ϬϱϵΎΎΎ Ϭ͘ϭϬϭ ͲϬ͘ϭϯϲ Ϭ͘Ϭϳϲ Ϭ͘Ϭϭϱ Ϭ͘Ϭϵϯ
^ƚĞŶƵŵϭϴ Ϭ͘ϳϴϯΎ Ϭ͘ϳϮϱΎΎΎ Ϭ͘ϰϳϯΎ Ϭ͘ϱϭϵΎΎΎ Ϭ͘ϰϰϭ Ϭ͘ϰϳϯ Ϭ͘ϰϭϵΎΎΎ Ϭ͘ϯϰϵ Ϭ͘ϲϵϱΎΎΎ Ϭ͘ϱϭϵ Ϭ͘ϰϳϬ Ϭ͘ϯϰϳ Ϭ͘ϯϯϭ Ϭ͘ϱϵϮ Ϭ͘ϰϳϴΎΎ Ϭ͘ϯϯϯ Ϭ͘ϭϭϵ
^ƚĞŶƵŵϬϰ Ϭ͘Ϭϳϰ Ϭ͘ϭϵϮΎ Ϭ͘ϭϱϭΎΎΎ Ϭ͘ϯϯϳ Ϭ͘ϭϳϱΎ Ϭ͘ϯϱϲ Ϭ͘ϭϴϴ Ϭ͘ϭϬϯ Ϭ͘ϭϰϲΎΎ Ϭ͘ϬϰϴΎΎ Ϭ͘ϭϯϳ Ϭ͘ϭϬϵ Ϭ͘ϮϵϴΎΎ Ϭ͘ϯϱϭ Ϭ͘ϮϮϳΎΎΎ Ϭ͘ϮϵϬ Ϭ͘ϭϳϴΎ
^ƚĞŶƵŵϭϱ ͲϬ͘ϰϬϮ ͲϬ͘ϬϮϯ ͲϬ͘ϭϯϯ ͲϬ͘ϭϮϲ ͲϬ͘ϭϰϱ ͲϬ͘Ϭϭϭ ͲϬ͘ϭϰϲ Ϭ͘Ϭϯϴ Ϭ͘ϬϭϯΎΎΎ ͲϬ͘ϯϯϵ ͲϬ͘ϭϮϴ ͲϬ͘Ϯϵϲ ͲϬ͘ϬϯϯΎΎ ͲϬ͘ϬϬϱ Ϭ͘ϬϭϬ Ϭ͘ϭϬϲ Ϭ͘Ϭϳϳ
^ƚĞŶƵŵϮϮ Ϭ͘ϰϭϯ Ϭ͘ϯϵϭΎΎΎ Ϭ͘ϰϮϴΎΎΎ Ϭ͘ϰϴϮΎΎΎ Ϭ͘ϭϵϭ ͲϬ͘Ϭϲϭ Ϭ͘ϯϮϳ ͲϬ͘ϬϬϰ Ϭ͘ϯϬϰΎΎΎ Ϭ͘ϰϴϮΎΎΎ Ϭ͘ϭϲϳΎΎ Ϭ͘ϯϬϮΎΎΎ Ϭ͘ϯϱϳ Ϭ͘ϰϴϲΎΎΎ Ϭ͘ϰϭϯΎΎΎ Ϭ͘ϰϴϯΎ Ϭ͘ϮϮϰΎΎ
^ƚĞŶƵŵϭϵ Ϭ͘ϳϱϲΎΎΎ Ϭ͘ϳϰϳΎΎΎ Ϭ͘ϴϳϯΎΎΎ Ϭ͘ϲϴϵ Ϭ͘ϳϴϴΎΎΎ Ϭ͘ϱϳϴΎΎΎ Ϭ͘ϳϳϰΎΎΎ Ϭ͘ϳϵϲ Ϭ͘ϲϬϲΎΎΎ Ϭ͘ϳϱϬΎΎ Ϭ͘ϱϵϮΎΎΎ Ϭ͘ϳϳϬΎΎ Ϭ͘ϱϲϮΎΎΎ Ϭ͘ϴϬϳΎΎΎ Ϭ͘ϳϯϯΎΎΎ Ϭ͘ϲϳϱΎΎΎ Ϭ͘ϲϳϳΎΎΎ
^ƚĞŶƵŵϮϭ Ϭ͘ϬϴϮ Ϭ͘ϬϮϰ Ϭ͘ϰϮϯ Ϭ͘Ϭϭϭ Ϭ͘Ϭϭϱ Ϭ͘Ϯϳϲ Ϭ͘Ϭϭϵ ͲϬ͘Ϭϲϵ ͲϬ͘ϬϱϬΎΎΎ ͲϬ͘Ϭϯϱ Ϭ͘ϭϭϬΎΎΎ ͲϬ͘ϬϰϮ Ϭ͘ϭϬϮ Ϭ͘Ϭϯϲ ͲϬ͘Ϯϭϳ Ϭ͘ϮϳϱΎ Ϭ͘ϬϵϰΎΎ
 ϭ <ϭ <Ϯ              
^ƚĞŶƵŵϬϯ ͲϬ͘ϬϬϱ Ϭ͘ϭϰϯ Ͳϭ͘ϬϬϬ              
^ƚĞŶƵŵϬϴ ͲϬ͘ϰϳϴ ͲϬ͘ϮϱϬ ͲϬ͘ϭϰϯ              
^ƚĞŶƵŵϭϭ ͲϬ͘Ϭϱϯ E E              
^ƚĞŶƵŵϬϲ Ϭ͘ϭϭϱ Ϭ͘ϱϰϯ Ϭ͘ϬϬϮ              
^ƚĞŶƵŵϭϯ ͲϬ͘Ϯϰϴ Ϭ͘ϰϬϳ Ϭ͘ϬϬϰ              
^ƚĞŶƵŵϭϴ Ϭ͘Ϭϯϱ ͲϬ͘ϭϰϯ Ϭ͘ϬϬϮ              
^ƚĞŶƵŵϬϰ Ϭ͘ϰϬϱΎΎ Ϭ͘Ϭϴϵ Ϭ͘Ϭϭϰ              
^ƚĞŶƵŵϭϱ Ϭ͘Ϭϯϱ ͲϬ͘ϮϬϬ Ϭ͘ϬϬϱ              
^ƚĞŶƵŵϮϮ Ϭ͘ϭϱϱ E Ϭ͘ϬϬϯ              
^ƚĞŶƵŵϭϵ Ϭ͘ϳϵϰΎΎΎ Ϭ͘ϲϬϳΎ Ϭ͘ϬϬϭϮΎ              
^ƚĞŶƵŵϮϭ Ϭ͘ϯϮϳ ͲϬ͘ϭϱϰ Ϭ͘ϬϭϬ              
ϮϭϬ

ϰ͘ϴ͘Ϯ͘ ƉƉĞŶĚŝǆϮWĂŝƌǁŝƐĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŽŶĂŵŽŶŐ^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŶĞƵŵĂǇĞƌŝƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ͘
^ŝƚĞƐĨƌŽŵƚŚĞĂǀŝƐƌĞŐŝŽŶĂƌĞ͖KůĚtĂůůŽǁϭ;KtϭͿ͕KůĚtĂůůŽǁϮ;KtϮͿ͕ŽǇĚ/ƐůĂŶĚ;KϭͿ͕ůůŝƐ&ũŽƌĚϭ;>ϭͿ͕ůůŝƐ&ũŽƌĚϮ;>ϮͿ͕ůůŝƐ&ũŽƌĚϯ
;>ϯͿ͕dƌŝŐǁĞůů/ƐůĂŶĚϭ;dZϭͿ͕dƌŝŐǁĞůů/ƐůĂŶĚϮ;dZϮͿ͕dƌŝŐǁĞůů/ƐůĂŶĚϯ;dZϯͿ͕ĂƉƉŝƚWŽŝŶƚϭ;WϭͿ͕ĂƉƉŝƚWŽŝŶƚϮ;WϮͿ͕ĂƉƉŝƚWŽŝŶƚϯ;WϯͿ͘^ŝƚĞƐ
ĨƌŽŵƚŚĞĂƐĞǇƌĞŐŝŽŶĂƌĞ͖ƌŽǁŶŝŶŐWĞŶŝŶƐƵůĂϭ;ϭͿ͕ƌŽǁŶŝŶŐWĞŶŝŶƐƵůĂϮ;ϮͿ͕ƌŽǁŶŝŶŐWĞŶŝŶƐƵůĂϯ;ϯͿ͕^ƉĂƌŬĞƐĂǇϭ;^ϭͿ͕^ƉĂƌŬĞƐ
ĂǇϮ;^ϮͿ͘:ŽƐƚƐ͛ƐďŝĂƐĐŽƌƌĞĐƚĞĚ;^dͿƵƉƉĞƌĚŝĂŐŽŶĂů͕&^důŽǁĞƌĚŝĂŐŽŶĂů͘EĞŐĂƚŝǀĞǀĂůƵĞƐĐŽŶǀĞƌƚĞĚƚŽϬ͘^ŝŐŶŝĨŝĐĂŶĐĞĂĨƚĞƌŽŶĨĞƌƌŽŶŝ
ĐŽƌƌĞĐƚŝŽŶŝƐĚĞŶŽƚĞĚďǇΎ͘
Ϯϭϭ


 Ktϭ KtϮ Kϭ >ϭ >Ϯ >ϯ dZϭ dZϮ dZϯ Wϭ WϮ Wϯ ϭ Ϯ ϯ ^ϭ ^Ϯ
Ktϭ Ϭ͘ϬϯϵΎ Ϭ͘ϬϮϲΎ Ϭ͘ϬϬϱ Ϭ͘ϬϬϰ Ϭ͘ϬϬϳ Ϭ͘Ϭϭϵ Ϭ͘ϬϬϱ Ϭ͘Ϭϭϳ Ϭ͘Ϭϭϱ Ϭ͘ϬϯϲΎ Ϭ͘ϬϭϬ Ϭ͘ϬϮϲΎ Ϭ͘ϬϬϱ Ϭ͘ϬϮϬ Ϭ͘ϬϮϲΎ Ϭ͘ϬϮϲΎ
KtϮ Ϭ͘ϬϬϲ Ϭ͘ϬϬϳ Ϭ͘ϬϮϯ Ϭ͘Ϭϭϴ Ϭ͘ϬϱϰΎ Ϭ͘ϬϮϮ Ϭ͘ϬϮϳΎ Ϭ͘ϬϬϮ Ϭ͘ϬϮϬ Ϭ͘ϬϬϵ Ϭ͘ϬϮϲΎ Ϭ͘ϬϮϭ Ϭ͘Ϭϭϭ Ϭ͘ϬϱϯΎ Ϭ͘Ϭϯϳ Ϭ͘ϬϰϬΎ
Kϭ Ϭ͘ϬϬϬ Ϭ͘ϬϬϱ Ϭ͘ϬϬϲ Ϭ͘ϬϭϬ Ϭ͘Ϭϭϰ Ϭ͘ϬϬϬ Ϭ͘ϬϭϮ Ϭ͘ϬϬϯ Ϭ͘ϬϬϬ Ϭ͘ϬϬϴ Ϭ͘ϬϬϵ Ϭ͘ϬϮϳ Ϭ͘ϬϬϲ Ϭ͘ϬϱϬΎ Ϭ͘ϬϮϳ Ϭ͘ϬϰϳΎ
>ϭ Ϭ͘ϬϬϯ Ϭ͘ϬϬϱ Ϭ͘ϬϬϬ Ϭ͘ϬϬϬ Ϭ͘ϬϬϬ Ϭ͘ϬϬϴ Ϭ͘ϬϬϱ Ϭ͘ϬϬϯ Ϭ͘ϬϬϲ Ϭ͘Ϭϭϱ Ϭ͘ϬϬϳ Ϭ͘Ϭϭϵ Ϭ͘ϬϬϰ Ϭ͘Ϭϭϱ Ϭ͘ϬϮϱ Ϭ͘ϬϮϱΎ
>Ϯ Ϭ͘ϬϬϬ Ϭ͘ϬϬϳ Ϭ͘ϬϬϬ Ϭ͘ϬϬϮ Ϭ͘ϬϬϬ Ϭ͘ϬϭϬ Ϭ͘ϬϬϬ Ϭ͘ϬϬϱ Ϭ͘ϬϬϮ Ϭ͘ϬϬϳ Ϭ͘ϬϬϬ Ϭ͘Ϭϭϲ Ϭ͘Ϭϭϯ Ϭ͘ϬϯϰΎ Ϭ͘Ϭϯϴ Ϭ͘ϬϰϭΎ
>ϯ Ϭ͘ϬϬϱ Ϭ͘ϬϭϱΎ Ϭ͘ϬϬϬ Ϭ͘ϬϬϯ Ϭ͘ϬϬϰ Ϭ͘ϬϬϴ Ϭ͘ϬϬϬ Ϭ͘Ϭϭϳ Ϭ͘ϬϬϬ Ϭ͘ϬϮϮΎ Ϭ͘ϬϬϮ Ϭ͘ϬϮϴΎ Ϭ͘Ϭϭϴ Ϭ͘ϬϮϭ Ϭ͘ϬϮϲ Ϭ͘ϬϰϭΎ
dZϭ Ϭ͘ϬϬϬ Ϭ͘ϬϬϬ Ϭ͘ϬϬϬ Ϭ͘ϬϬϭ Ϭ͘ϬϬϬ Ϭ͘ϬϬϴ Ϭ͘ϬϬϬ Ϭ͘ϬϬϯ Ϭ͘ϬϬϬ Ϭ͘ϬϬϰ Ϭ͘ϬϬϲ Ϭ͘ϬϮϭ Ϭ͘Ϭϭϲ Ϭ͘ϬϯϴΎ Ϭ͘Ϭϯϵ Ϭ͘ϬϰϰΎ
dZϮ Ϭ͘ϬϬϵ Ϭ͘ϬϭϭΎ Ϭ͘ϬϬϯ Ϭ͘ϬϬϵ Ϭ͘ϬϬϯ Ϭ͘ϬϬϳ Ϭ͘ϬϬϬ Ϭ͘Ϭϭϭ Ϭ͘ϬϬϮ Ϭ͘ϬϭϵΎ Ϭ͘ϬϬϭ Ϭ͘ϬϮϮ Ϭ͘Ϭϭϴ Ϭ͘ϬϯϭΎ Ϭ͘Ϭϯϰ Ϭ͘ϬϯϴΎ
dZϯ Ϭ͘ϬϭϭΎ Ϭ͘ϬϬϭ Ϭ͘ϬϬϰ Ϭ͘ϬϬϴ Ϭ͘ϬϭϰΎ Ϭ͘ϬϭϴΎ Ϭ͘ϬϭϯΎ Ϭ͘ϬϮΎ Ϭ͘ϬϬϬ Ϭ͘ϬϬϭ Ϭ͘ϬϬϯ Ϭ͘ϬϬϬ Ϭ͘ϬϬϮ Ϭ͘ϬϮϵΎ Ϭ͘ϬϮ Ϭ͘ϬϮϴΎ
Wϭ Ϭ͘ϬϬϮ Ϭ͘ϬϬϯ Ϭ͘ϬϬϬ Ϭ͘ϬϬϰ Ϭ͘ϬϬϳ Ϭ͘ϬϬϱ Ϭ͘ϬϬϬ Ϭ͘ϬϭϰΎ Ϭ͘ϬϬϴ Ϭ͘ϬϬϬ Ϭ͘ϬϬϬ Ϭ͘ϬϬϯ Ϭ͘ϬϬϰ Ϭ͘Ϭϭϵ Ϭ͘ϬϬϳ Ϭ͘ϬϯΎ
WϮ Ϭ͘ϬϬϯ Ϭ͘ϬϬϬ Ϭ͘ϬϬϬ Ϭ͘ϬϬϱ Ϭ͘ϬϬϬ Ϭ͘ϬϬϰ Ϭ͘ϬϬϬ Ϭ͘ϬϬϴ Ϭ͘ϬϬϳ Ϭ͘ϬϬϮ Ϭ͘ϬϬϮ Ϭ͘ϬϬϬ Ϭ͘ϬϮϮ Ϭ͘ϬϰϴΎ Ϭ͘ϬϰϰΎ Ϭ͘ϬϰϴΎ
Wϯ Ϭ͘ϬϭϰΎ Ϭ͘ϬϮϲΎ Ϭ͘ϬϬϮ Ϭ͘ϬϭϲΎ Ϭ͘ϬϬϴ Ϭ͘ϬϮϰΎ Ϭ͘ϬϬϯ Ϭ͘ϬϭϵΎ Ϭ͘ϬϯΎ Ϭ͘ϬϭϯΎ Ϭ͘ϬϭϯΎ Ϭ͘Ϭϭϭ Ϭ͘ϬϬϰ Ϭ͘ϬϯϱΎ Ϭ͘ϬϮϲ Ϭ͘ϬϰϮΎ
ϭ Ϭ͘ϬϬϴ Ϭ͘ϬϭϱΎ Ϭ͘ϬϬϱ Ϭ͘ϬϭϬ Ϭ͘ϬϬϴ Ϭ͘ϬϮϮΎ Ϭ͘ϬϬϵ Ϭ͘ϬϮϮΎ Ϭ͘ϬϭϴΎ Ϭ͘ϬϭϲΎ Ϭ͘ϬϬϰ Ϭ͘ϬϭϯΎ Ϭ͘ϬϮϯ Ϭ͘ϬϯϭΎ Ϭ͘ϬϯϳΎ Ϭ͘ϬϱϭΎ
Ϯ Ϭ͘ϬϬϯ Ϭ͘ϬϬϱ Ϭ͘ϬϬϬ Ϭ͘ϬϬϯ Ϭ͘ϬϬϲ Ϭ͘ϬϮΎ Ϭ͘ϬϬϬ Ϭ͘ϬϭϲΎ Ϭ͘ϬϭϱΎ Ϭ͘ϬϬϱ Ϭ͘ϬϭϰΎ Ϭ͘ϬϭϯΎ Ϭ͘ϬϮΎ Ϭ͘ϬϮϬ Ϭ͘ϬϭϮ Ϭ͘ϬϯϬΎ
ϯ Ϭ͘ϬϬϴ Ϭ͘ϬϮΎ Ϭ͘ϬϬϲ Ϭ͘ϬϬϯ Ϭ͘Ϭϭϴ Ϭ͘ϬϭϮ Ϭ͘ϬϭϬ Ϭ͘ϬϮΎ Ϭ͘ϬϮϳΎ Ϭ͘ϬϬϵ Ϭ͘ϬϮϮΎ Ϭ͘ϬϯΎ Ϭ͘ϬϮϴΎ Ϭ͘ϬϭϮΎ Ϭ͘ϬϬϬ Ϭ͘ϬϭϬ
^ϭ Ϭ͘ϬϭϮΎ Ϭ͘ϬϭϴΎ Ϭ͘ϬϬϬ Ϭ͘ϬϬϳ Ϭ͘ϬϭϰΎ Ϭ͘ϬϭϰΎ Ϭ͘ϬϬϲ Ϭ͘ϬϭϵΎ Ϭ͘ϬϮϳΎ Ϭ͘ϬϬϵ Ϭ͘ϬϮϮΎ Ϭ͘ϬϭϰΎ Ϭ͘ϬϮϯΎ Ϭ͘ϬϬϮ Ϭ͘ϬϬϭ Ϭ͘ϬϭϮ
^Ϯ Ϭ͘ϬϮϭΎ Ϭ͘ϬϯϭΎ Ϭ͘ϬϮϯΎ Ϭ͘ϬϭϳΎ Ϭ͘ϬϭϲΎ Ϭ͘ϬϮϵΎ Ϭ͘ϬϭϳΎ Ϭ͘ϬϭϵΎ Ϭ͘ϬϰϭΎ Ϭ͘ϬϯϲΎ Ϭ͘ϬϮϲΎ Ϭ͘ϬϮϭΎ Ϭ͘ϬϮϭΎ Ϭ͘ϬϮϮΎ Ϭ͘ϬϮϮΎ Ϭ͘ϬϭϯΎ


ϮϭϮ

ϰ͘ϴ͘ϯ͘ ƉƉĞŶĚŝǆϯ^ƚƌƵĐƚƵƌĞŐƌĂƉŚŽĨĞƐƚŝŵĂƚĞĚŵĞŵďĞƌƐŚŝƉĐŽĞĨĨŝĐŝĞŶƚ;YͿŽĨ^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŶĞƵŵĂǇĞƌŝŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐďĞůŽŶŐŝŶŐ
ƚŽĞĂĐŚŽĨϮƉŽƐƐŝďůĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ͕ŐƌŽƵƉĞĚďǇƐĂŵƉůĞĚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ



D
Ğŵ
ďĞ
ƌƐŚ
ŝƉ 
ĐŽ
ĞĨ
ĨŝĐ
ŝĞŶ
ƚ;
YͿ
 
Ϯϭϯ

ϰ͘ϴ͘ϰ͘ ƉƉĞŶĚŝǆϰŚĂŶŐĞŽĨůŽŐůŝŬĞůŝŚŽŽĚǀĂůƵĞƐ;ĞůƚĂ<ͿĂŐĂŝŶƐƚ
ƉŽƐƐŝďůĞŶƵŵďĞƌŽĨƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ;<ͿĨŽƌ^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŶĞƵŵĂǇĞƌŝ͘
Ϯϭϰ

ϰ͘ϴ͘ϱ͘ ƉƉĞŶĚŝǆϱDĞĂŶůŽŐůŝŬĞůŝŚŽŽĚ;>ŶͿŽĨ^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐ
ŶĞƵŵĂǇĞƌŝĐŽŶƐŝƐƚŝŶŐŽĨĂŐŝǀĞŶŶƵŵďĞƌŽĨƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ;<Ϳ͘




D
ĞĂ
Ŷů
ŽŐ
ůŝŬ
Ğůŝ
ŚŽ
ŽĚ
;L
hͿ
Ϯϭϱ

ϱ͘ 'ĞŶĞƌĂůŝƐĐƵƐƐŝŽŶ

dŚĞƉƌĞƐĞŶƚƐƚƵĚǇŚĂƐƉƌŽĚƵĐĞĚƐĞǀĞƌĂůŬĞǇĨŝŶĚŝŶŐƐ͗
• &ĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶŝŶ^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŶĞƵŵĂǇĞƌŝŝƐƌĞůĂƚŝǀĞůǇƌŽďƵƐƚƚŽŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ
ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ͕ŚŽǁĞǀĞƌĐĂŶďĞƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇŝŶŚŝďŝƚĞĚďǇĚĞĐƌĞĂƐŝŶŐƐĂůŝŶŝƚǇ͘
tŚĞŶĚĞĐƌĞĂƐŝŶŐƐĂůŝŶŝƚǇŝƐĐŽŵďŝŶĞĚǁŝƚŚŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ͕ƚŚĞƚǁŽ
ƐƚƌĞƐƐŽƌƐŝŶƚĞƌĂĐƚƚŽĨƵƌƚŚĞƌƌĞĚƵĐĞĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƐƵĐĐĞƐƐ͘
• WŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŽĨƚŚĞďƌŽĂĚĐĂƐƚƐƉĂǁŶŝŶŐ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝƐŚŽǁĞǀŝĚĞŶĐĞŽĨ
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇďĞƚǁĞĞŶŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐƌĞŐŝŽŶƐƐĞƉĂƌĂƚĞĚďǇ
ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇϭϰϬϬŬŵ͘ŝƌĞĐƚĚŝƐƉĞƌƐĂůŝƐŚŽǁĞǀĞƌƵŶůŝŬĞůǇĂƚƚŚĞƐĞƐƉĂƚŝĂů
ƐĐĂůĞƐ͕ĂŶĚƚŚĞŽďƐĞƌǀĞĚŐĞŶĞƚŝĐƐŝŵŝůĂƌŝƚǇŵŽƌĞůŝŬĞůǇƌĞƐƵůƚƐĨƌŽŵůĂƌŐĞ
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŝǌĞƐĂŶĚŚŽŵŽƉůĂƐǇ͘
• WŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŽĨ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝĞǆŚŝďŝƚƵŶĞǆƉĞĐƚĞĚĨŝŶĞƐĐĂůĞŐĞŶĞƚŝĐƐƚƌƵĐƚƵƌĞ
ĨŽůůŽǁŝŶŐĂƉĂƚƚĞƌŶŽĨŚĂŽƚŝĐ'ĞŶĞƚŝĐWĂƚĐŚŝŶĞƐƐ͘dŚŝƐƐƚƌƵĐƚƵƌĞŝƐŵŽƐƚ
ůŝŬĞůǇŐĞŶĞƌĂƚĞĚďǇƐƉĂƚŝŽͲƚĞŵƉŽƌĂůǀĂƌŝĂďŝůŝƚǇĂŶĚŐĞŶĞƚŝĐƐƚƌƵĐƚƵƌĞŝŶ
ĂǀĂŝůĂďůĞƌĞĐƌƵŝƚƐǁŚŝĐŚĂƌĞŶŽƚŝŶĨůƵĞŶĐĞĚďǇ^ǁĞĞƉƐƚĂŬĞZĞƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞ
^ƵĐĐĞƐƐĞǀĞŶƚƐ͘
• ƌŽŽĚŝŶŐďĂƚƵƐŝŶŐĞŶƐĂŶĚ͘ŶŝŵƌŽĚŝĞǆŚŝďŝƚĞǀŝĚĞŶĐĞŽĨŝƐŽůĂƚĞĚ
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐďĞƚǁĞĞŶŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐƌĞŐŝŽŶƐƐĞƉĂƌĂƚĞĚďǇϭϰϬϬŬŵ͘/ŶĂĚĚŝƚŝŽŶ͕
ƚŚĞƌĞŝƐŶĞĞĚĨŽƌĂƚĂǆŽŶŽŵŝĐƌĞǀŝĞǁŽĨƚŚĞďĂƚƵƐŐĞŶƵƐ͘
Ϯϭϲ

dŚĞĨŝŶĚŝŶŐƐĂďŽǀĞĂƌĞŽĨƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚƐĐŝĞŶƚŝĨŝĐǀĂůƵĞ͕ŝŵƉƌŽǀŝŶŐŽƵƌŬŶŽǁůĞĚŐĞŽĨ
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇ͕ƚŚĞŝŶĨůƵĞŶĐĞŽĨƌĞƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞŵŽĚĞ͕ĂŶĚƚŚĞƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇŽĨ
ŬĞǇŽƌŐĂŶŝƐŵƐŝŶƌĞŵŽƚĞĂŶĚƵŶŝƋƵĞŶĞĂƌƐŚŽƌĞŶƚĂƌĐƚŝĐĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐ͘

ϱ͘ϭ͘ WŽƉƵůĂƚŝŽŶĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇŝŶŶƚĂƌĐƚŝĐĞĐŚŝŶŽŝĚƐ
ϱ͘ϭ͘ϭ͘ WŽƉƵůĂƚŝŽŶĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇĂŶĚĞǀŽůƵƚŝŽŶŽĨŶƚĂƌĐƚŝĐ
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇƐƚƌƵĐƚƵƌĞ
dŚĞŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐŝƐŽůĂƚŝŽŶŽĨďƌŽŽĚŝŶŐƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐĂŶĚǁĞůůͲĐŽŶŶĞĐƚĞĚďƌŽĂĚĐĂƐƚ
ƐƉĂǁŶŝŶŐƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐĂƌĞůŝŬĞůǇƚŽŚĂǀĞŝŶĨůƵĞŶĐĞĚƚŚĞƉƌĞƐĞŶƚĐŽŵŵƵŶŝƚǇ
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞŽĨƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐďĞŶƚŚŽƐ͘ƌŽŽĚŝŶŐĞĐŚŝŶŽŝĚƐĂƌĞŶŽƚĂďůǇŵŽƌĞƐƉĞĐŝŽƐĞŝŶ
ƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐďĞŶƚŚŽƐƚŚĂŶĐŽŵƉĂƌĂďůĞďƌŽĂĚĐĂƐƚƐƉĂǁŶŝŶŐŐƌŽƵƉƐ͕ǁŝƚŚƚŚĞ
ĞǆĂŵƉůĞŽĨĨŝǀĞďƌŽŽĚŝŶŐďĂƚƵƐƐƉĞĐŝĞƐĐŽŵƉĂƌĞĚƚŽŽŶĞďƌŽĂĚĐĂƐƚƐƉĂǁŶŝŶŐ
^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐƐƉĞĐŝĞƐŝŶŶĞĂƌƐŚŽƌĞƌĞŐŝŽŶƐŽĨĂƐƚŶƚĂƌĐƚŝĐĂ;WĞĂƌƐĞΘŽƐĐŚϭϵϵϰ͕
WŽƵůŝŶΘ&ĞƌĂůϭϵϵϲͿ͘dŚĞŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐŝƐŽůĂƚŝŽŶĞǆŚŝďŝƚĞĚďǇďƌŽŽĚŝŶŐƵƌĐŚŝŶƐƉĞĐŝĞƐ
ŝŶƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐƉƌŽǀŝĚĞƐĂƉŽƚĞŶƚŝĂůŵĞĐŚĂŶŝƐŵĨŽƌĂůůŽƉĂƚƌŝĐƐƉĞĐŝĂƚŝŽŶ͕ǁŚĞƌĞĂƐ
ƐŝŵŝůĂƌŵƚEŚĂƉůŽƚǇƉĞƐĨŽƵŶĚĂĐƌŽƐƐŶƚĂƌĐƚŝĐĂŝŶƚŚĞďƌŽĂĚĐĂƐƚƐƉĂǁŶŝŶŐ
ƐƉĞĐŝĞƐƐƵŐŐĞƐƚƐƉŽƉƵůĂƚŝŽŶĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇĂƚůĂƌŐĞƐƉĂƚŝĂůƐĐĂůĞƐŵĂǇďĞƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚƚŽ
ƉƌĞǀĞŶƚƚŚĞďƵŝůĚͲƵƉŽĨŐĞŶĞƚŝĐĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŽŶƌĞƋƵŝƌĞĚĨŽƌĂůůŽƉĂƚƌŝĐƐƉĞĐŝĂƚŝŽŶ
;,ŝůďŝƐŚϭϵϵϲ͕,ĞǇϮϬϬϲͿ͘,ŽǁĞǀĞƌ͕ƚŚĞŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶŽĨƐŚĂůůŽǁ͕ĨŝŶĞƐƉĂƚŝĂůƐĐĂůĞ
ŐĞŶĞƚŝĐƐƚƌƵĐƚƵƌĞŝŶƚŚĞďƌŽĂĚĐĂƐƚƐƉĂǁŶŝŶŐ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝ;ŚĂƉƚĞƌϰͿƐƵŐŐĞƐƚƐƚŚĂƚ
ĞǆĐŚĂŶŐĞďĞƚǁĞĞŶƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŝƐŵƵĐŚůĞƐƐĨƌĞƋƵĞŶƚƚŚĂŶĞǆƉĞĐƚĞĚĨŽƌĂďƌŽĂĚĐĂƐƚ
ƐƉĂǁŶŝŶŐŽƌŐĂŶŝƐŵ͘
Ϯϭϳ

WŽƵůŝŶĂŶĚ&ĞƌĂů;ϭϵϵϲͿĂƌŐƵĞƚŚĞĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞŝŶĚŝƐƉĞƌƐĂůƉŽƚĞŶƚŝĂůĚƵĞƚŽůŝĨĞŚŝƐƚŽƌǇ
ƐƚƌĂƚĞŐǇǁŽƵůĚďĞŝŶƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚƚŽĐƌĞĂƚĞƚŚĞĚŝƐƉĂƌŝƚǇŝŶƚŚĞĂďƵŶĚĂŶĐĞŽĨƚĂǆĂ
ďĞƚǁĞĞŶďƌŽŽĚŝŶŐĂŶĚďƌŽĂĚĐĂƐƚƐƉĂǁŶŝŶŐƐƉĞĐŝĞƐŝŶƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐ͕ĂŶĚŵŽƐƚ
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚůǇ͕ƚŚĂƚĂƐŝŵŝůĂƌĚŝƐƉĂƌŝƚǇŝŶƚŚĞŶƵŵďĞƌŽĨďƌŽŽĚŝŶŐĂŶĚďƌŽĂĚĐĂƐƚ
ƐƉĂǁŶŝŶŐƐƉĞĐŝĞƐǁŽƵůĚďĞƐĞĞŶŝŶƚĞŵƉĞƌĂƚĞĂŶĚƚƌŽƉŝĐĂůƐǇƐƚĞŵƐ͘/ŶƐƚĞĂĚ͕WŽƵůŝŶ
ĂŶĚ&ĞƌĂůƉƌŽƉŽƐĞƚŚĂƚďƌŽĂĚĐĂƐƚƐƉĂǁŶŝŶŐƐƉĞĐŝĞƐĂƌĞŵŽƌĞƐĞŶƐŝƚŝǀĞƚŽŝŶĐƌĞĂƐĞƐ
ŝŶŝĐĞĐŽǀĞƌĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚǁŝƚŚƉĂƐƚĐůŝŵĂƚŝĐĞǀĞŶƚƐƌĞƐƵůƚŝŶŐŝŶůŽƐƐŽĨƐƉĞĐŝĞƐǁŝƚŚ
ƉůĂŶŬƚŽƚƌŽƉŚŝĐĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĚƵƌŝŶŐƚŚĞůĂƐƚŐůĂĐŝĂůŵĂǆŝŵƵŵ;WŽƵůŝŶΘ&ĞƌĂůϭϵϵϲ͕
WŽƵůŝŶΘ&ĠƌĂůϭϵϵϴ͕WŽƵůŝŶĞƚĂů͘ϮϬϬϮͿ͘^ŝŵŝůĂƌůǇ͕dŚĂƚũĞĞƚĂů͘;ϮϬϬϱͿƉƌŽƉŽƐĞƌĞͲ
ĐŽůŽŶŝƐĂƚŝŽŶďǇǀĞƌǇĨĞǁďƌŽĂĚĐĂƐƚƐƉĂǁŶŝŶŐƐƉĞĐŝĞƐĨƌŽŵƌĞĨƵŐŝĂŽŶƐƵďĂŶƚĂƌĐƚŝĐ
ŝƐůĂŶĚƐĂŶĚƐŚŝĨƚŝŶŐƉŽĐŬĞƚƐŽĨĂǀĂŝůĂďůĞŚĂďŝƚĂƚĚƵƌŝŶŐŐůĂĐŝĂůƌĞƚƌĞĂƚ͘DĞĂŶǁŚŝůĞ͕
ďƌŽŽĚŝŶŐƐƉĞĐŝĞƐǁŝƚŚĂŐƌĞĂƚĞƌĚĞƉƚŚƌĂŶŐĞƌĞĐŽůŽŶŝǌĞĚŵŽƌĞƐůŽǁůǇĨƌŽŵĚĞĞƉ
ǁĂƚĞƌ͕ǁŝƚŚƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚŝƐŽůĂƚŝŽŶƌĞƐƵůƚŝŶŐŝŶĂŐƌĞĂƚĞƌŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞŽĨĐƌǇƉƚŝĐ
ƐƉĞĐŝĂƚŝŽŶ͘dŚĞƌĞƐƵůƚƐŽĨƚŚĞƉƌĞƐĞŶƚƐƚƵĚǇƐƵƉƉŽƌƚƚǁŽĐŽƌĞƉƌŝŶĐŝƉĂůƐŽĨďŽƚŚ
ŚǇƉŽƚŚĞƐĞƐ͕ƐŚŽǁŝŶŐƚŚĂƚďƌŽĂĚĐĂƐƚƐƉĂǁŶŝŶŐƐƉĞĐŝĞƐŵĂǇŝŶĚĞĞĚƉŽƐƐĞƐƐƚŚĞ
ĐĂƉĂĐŝƚǇƚŽƚƌĂǀĞůŐƌĞĂƚĚŝƐƚĂŶĐĞƐĂƐůĂƌǀĂĞĂŶĚƌĞĐƌƵŝƚƚŽŶĞǁƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ͕ŚŽǁĞǀĞƌ
ƚŚĞƉƌĞƐĞŶĐĞŽĨĨŝŶĞƐĐĂůĞƐƉĂƚŝĂůŐĞŶĞƚŝĐƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐƵŐŐĞƐƚƐƚŚŝƐĞǆĐŚĂŶŐĞŝƐĨĂƌůĞƐƐ
ĨƌĞƋƵĞŶƚƚŚĂŶĞǆƉĞĐƚĞĚďĂƐĞĚŽŶůŝĨĞŚŝƐƚŽƌǇĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ;ŚĂƉƚĞƌϰͿ͘/ŶĂĚĚŝƚŝŽŶ͕
ŝƐŽůĂƚŝŽŶĂƐĂƌĞƐƵůƚŽĨŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĚŝƐƚĂŶĐĞĚŽĞƐŽĐĐƵƌŝŶďƌŽŽĚŝŶŐƐƉĞĐŝĞƐŽĨƚŚĞ
ĂƐƚŶƚĂƌĐƚŝĐĐŽĂƐƚůŝŶĞ;ŚĂƉƚĞƌϯͿ͕ŚŽǁĞǀĞƌŝŶĐŽŶƚƌĂƐƚƚŽƚŚĞŚǇƉŽƚŚĞƐŝƐ
ƉƌŽƉŽƐĞĚďǇdŚĂƚũĞĞƚĂů͘;ϮϬϬϱͿ͕ďƌŽŽĚŝŶŐƐƉĞĐŝĞƐŽĨďĂƚƵƐŝŶĂƐƚŶƚĂƌĐƚŝĐĂĚŽ
ŶŽƚƌĞƉƌĞƐĞŶƚŵƵůƚŝƉůĞĐƌǇƉƚŝĐůŝŶĞĂŐĞƐ͕ďƵƚŝŶƐƚĞĂĚƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƐŝŶŐůĞƐƉĞĐŝĞƐŽĨ
ŝƐŽůĂƚĞĚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ;ŚĂƉƚĞƌϯͿ͘ĞƐƉŝƚĞƚŚĞŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶŽĨĨŝŶĞƐĐĂůĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ
Ϯϭϴ

ƐƚƌƵĐƚƵƌĞŝŶďƌŽĂĚĐĂƐƚƐƉĂǁŶŝŶŐƐƉĞĐŝĞƐĂŶĚĂůĂĐŬŽĨĐƌǇƉƚŝĐƐƉĞĐŝĂƚŝŽŶŝŶŝƐŽůĂƚĞĚ
ďƌŽŽĚŝŶŐƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƉƌŽĚƵĐĞĚďǇƚŚĞƉƌĞƐĞŶƚƐƚƵĚǇ͕ƚŚĞƌĞĂƐŽŶĨŽƌĂŶŝŶĐƌĞĂƐĞĚ
ŶƵŵďĞƌŽĨďƌŽŽĚŝŶŐƐƉĞĐŝĞƐŝŶĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶƚŽƚĞŵƉĞƌĂƚĞĂŶĚƚƌŽƉŝĐĂůĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ
ƌĞŵĂŝŶƐƵŶĐůĞĂƌ͘ZĞŐĂƌĚůĞƐƐŽĨǁŚĞƚŚĞƌĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂůƐƉĞĐŝĞƐůŽƐƐŝŶƚŚĞůĂƐƚŐůĂĐŝĂů
ŵĂǆŝŵƵŵŽƌƌĞͲĐŽůŽŶŝƐĂƚŝŽŶĨƌŽŵƌĞĨƵŐŝĂŝƐƚŚĞŵĂŝŶĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŶŐĨĂĐƚŽƌ
ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞĨŽƌƚŚĞĂďƵŶĚĂŶĐĞŽĨďƌŽŽĚŝŶŐƐƉĞĐŝĞƐ͕ŝƚŝƐĐůĞĂƌƚŚĂƚůŝĨĞŚŝƐƚŽƌǇ
ƐƚƌĂƚĞŐǇƉůĂǇƐĂƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚƌŽůĞŝŶƐŚĂƉŝŶŐƚŚĞĐƵƌƌĞŶƚƐƚƌƵĐƚƵƌĞŽĨŶĞĂƌƐŚŽƌĞ
ďĞŶƚŚŝĐĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐŽĨŶƚĂƌĐƚŝĐĂ͘

ϱ͘ϭ͘Ϯ͘ ĐŽůŽŐŝĐĂůĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐŽĨƉŽƉƵůĂƚŝŽŶĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇ
WŽƉƵůĂƚŝŽŶĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇŝŶĂƐƚŶƚĂƌĐƚŝĐĞĐŚŝŶŽĚĞƌŵƐĚŽĞƐŶŽƚĚŝƌĞĐƚůǇƌĞĨůĞĐƚ
ĚŝƐƉĞƌƐĂůƉĂƌĂĚŝŐŵƐĞǆƉĞĐƚĞĚďĂƐĞĚŽŶůŝĨĞŚŝƐƚŽƌǇĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ͘dŚĞďƌŽŽĚŝŶŐ͘
ŶŝŵƌŽĚŝĂŶĚ͘ŝŶŐĞŶƐĚŽŝŶĚĞĞĚĚŝƐƉůĂǇĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚĞĚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐĂƚůĂƌŐĞƐƉĂƚŝĂů
ƐĐĂůĞƐĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚǁŝƚŚŝƐŽůĂƚĞĚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƌĞƐƵůƚŝŶŐĨƌŽŵƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚĚŝƐƉĞƌƐĂů͘
,ŽǁĞǀĞƌƚŚŝƐŐĞŶĞƚŝĐĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŽŶĨĂůůƐǁŝƚŚŝŶƚŚĞƌĂŶŐĞŽĨŝŶƚƌĂͲƐƉĞĐŝĞƐ
ĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŽŶĨŽƌ^ƉĂƚĂŶŐŽŝĚƵƌĐŚŝŶƐ;ŚĂƉƚĞƌϯͿĂŶĚĐƌǇƉƚŝĐůŝŶĞĂŐĞƐǁĞƌĞŶŽƚ
ĨŽƵŶĚŝŶƐǇŵƉĂƚƌǇ;ŚĂƉƚĞƌϯͿĂŶĚƚŚĞƌĞĨŽƌĞŝƐŶŽƚĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚǁŝƚŚĐƌǇƉƚŝĐ
ƐƉĞĐŝĂƚŝŽŶ;ŚĂƉƚĞƌϯͿĨŽƵŶĚƌĞŐƵůĂƌůǇŝŶŽƚŚĞƌďƌŽŽĚŝŶŐŶƚĂƌĐƚŝĐŽƌŐĂŶŝƐŵƐƐƵĐŚ
ĂƐƚŚĞĂŵƉŚŝƉŽĚƐKƌĐŚŽŵĞŶĞůůĂĨƌĂŶŬůŝŶŝ͕ƵƐŝƌƵƐƉĞƌĚĞŶƚĂƚƵƐĂŶĚƵƐŝƌƵƐ
ŐŝŐĂŶƚĞƵƐ͕ĂŶĚƚŚĞŵŽůůƵƐĐDĂƌŐĂƌĞůůĂĂŶƚĂƌĐƚŝĐĂ;ĂŝƌĚĞƚĂů͘ϮϬϭϭ͕,ŽĨĨŵĂŶĞƚĂů͘
ϮϬϭϭ͕ĂŝƌĚĞƚĂů͘ϮϬϭϮͿ͘/ŶĂĚĚŝƚŝŽŶ͕ǁŚŝůĞŵƚEŚĂƉůŽƚǇƉĞƐƐƵŐŐĞƐƚůŽŶŐĚŝƐƚĂŶĐĞ
;ϭϰϬϬŬŵͿĚŝƐƉĞƌƐĂůŵĂǇďĞƉŽƐƐŝďůĞŝŶƚŚĞďƌŽĂĚĐĂƐƚƐƉĂǁŶŝŶŐ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝ͕ƚŚĞ
ƉƌĞƐĞŶĐĞŽĨĨŝŶĞƐĐĂůĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐƵŐŐĞƐƚƐƚŚĂƚĚŝƐƉĞƌƐĂůŽǀĞƌƐŚŽƌƚ;Ϭ͘ϱͲ
Ϯϭϵ

ϭŬŵͿĂŶĚŵĞĚŝƵŵ;ϭʹϮϱŬŵͿĚŝƐƚĂŶĐĞƐŝƐŵƵĐŚůĞƐƐĨƌĞƋƵĞŶƚƚŚĂŶĞǆƉĞĐƚĞĚ͘tŝƚŚ
ƚŚĞƉƌĞƐĞŶĐĞŽĨĨŝŶĞƐĐĂůĞŐĞŶĞƚŝĐƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕ŝŶĚŝĐĂƚĞĚďǇŵŝĐƌŽƐĂƚĞůůŝƚĞĚĂƚĂ͕ŝƚŝƐ
ƵŶůŝŬĞůǇƚŚĂƚƚŚĞƐŝŵŝůĂƌŵƚEŚĂƉůŽƚǇƉĞƐĨŽƵŶĚĂƚůĂƌŐĞƐƉĂƚŝĂůƐĐĂůĞƐĂƌĞƚŚĞ
ƌĞƐƵůƚŽĨĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐĂŶĚŽŶŐŽŝŶŐŐĞŶĞĨůŽǁ͘/ƚŝƐŵŽƌĞůŝŬĞůǇƚŚĂƚŽƚŚĞƌĞĨĨĞĐƚƐƐƵĐŚ
ĂƐƐĞůĞĐƚŝŽŶ͕ƌĞŐƵůĂƌƉŽƉƵůĂƚŝŽŶĞǆƉĂŶƐŝŽŶŽƌĂŵŽƌĞƌĞĐĞŶƚůǇƐŚĂƌĞĚĐŽŵŵŽŶ
ŚŝƐƚŽƌǇĂƌĞƌĞƐƵůƚŝŶŐŝŶƐŝŵŝůĂƌŵƚEĂůůĞůĞƐŝŶ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝďĞƚǁĞĞŶƌĞŐŝŽŶƐ͘
dŚĞƐĞĚĞǀŝĂƚŝŽŶƐĨƌŽŵƚŚĞƉĂƌĂĚŝŐŵƐĞǆƉĞĐƚĞĚďĂƐĞĚŽŶůŝĨĞŚŝƐƚŽƌǇĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ
ƐƵŐŐĞƐƚĞĐŽůŽŐŝĐĂůĨĂĐƚŽƌƐƉůĂǇĂƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚƌŽůĞŝŶƐŚĂƉŝŶŐƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞŝŶ
ŶƚĂƌĐƚŝĐŝŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞƐ͘dŚĞƐĞĞĐŽůŽŐŝĐĂůĨĂĐƚŽƌƐŵĂǇŝŶĐůƵĚĞƚŚĞďƵƌƌŽǁŝŶŐŽĨ
ďĂƚƵƐƐƉƉ͘ƌĞĚƵĐŝŶŐƚŚĞŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇĨŽƌŬĞůƉƌĂĨƚŝŶŐƐĞĞŶŝŶƚŚĞďƌŝƚƚůĞƐƚĂƌ
ƐƚƌŽƚŽŵĂĂŐĂƐƐŝǌŝŝ;,ƵŶƚĞƌΘ,ĂůĂŶǇĐŚϮϬϬϴͿĂŶĚƚŚĞďĞŚĂǀŝŽƵƌŽĨ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝ
ůĂƌǀĂĞŵŽĚŝĨǇŝŶŐďƵŽǇĂŶĐǇŝŶƌĞƐƉŽŶƐĞƚŽĐƵƌƌĞŶƚƐƚƌĞŶŐƚŚƐĞĞŶŝŶŽƚŚĞƌƵƌĐŚŝŶ
ƐƉĞĐŝĞƐ;^ĂŵĞŽƚŽĞƚĂů͘ϮϬϭϬͿŽƌĞŶƚƌĂƉŵĞŶƚŝŶŬĞůƉĐĂŶŽƉŝĞƐƐĞĞŶŝŶĂďĂůŽŶĞ
;DŝůůĞƌĞƚĂů͘ϮϬϬϵͿ͘dŚĞƐĞƌĞƐƵůƚƐƐƵŐŐĞƐƚƚŚĂƚŝŶŶƚĂƌĐƚŝĐĐŽĂƐƚĂůǁĂƚĞƌƐ͕
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞŽĨŵĂƌŝŶĞŝŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞƐŝƐƐŚĂƉĞĚďǇĂĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶŽĨůŝĨĞ
ŚŝƐƚŽƌǇĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐĂŶĚĞĐŽůŽŐŝĐĂůƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͕ǁŚŝĐŚĐŽŶĨŽƵŶĚƐƚŚĞƉƌĞĚŝĐƚŝŽŶŽĨ
ŐĞŶĞƚŝĐƐƚƌƵĐƚƵƌĞďĂƐĞĚŽŶůŝĨĞŚŝƐƚŽƌǇĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐĂůŽŶĞ͘

ϱ͘Ϯ͘ ůŝŵĂƚĞĐŚĂŶŐĞ
ϱ͘Ϯ͘ϭ͘ sƵůŶĞƌĂďŝůŝƚǇŽĨďƌŽĂĚĐĂƐƚƐƉĂǁŶĞƌƐƚŚƌŽƵŐŚƐĞŶƐŝƚŝǀĞĞĂƌůǇ
ůŝĨĞŚŝƐƚŽƌǇƐƚĂŐĞƐ
^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŶĞƵŵĂǇĞƌŝĚŝƐƉůĂǇƐĂƉĂƌƚŝĐƵůĂƌǀƵůŶĞƌĂďŝůŝƚǇƚŽƚŚĞĚĞůĞƚĞƌŝŽƵƐŝŵƉĂĐƚƐ
ŽĨĐůŝŵĂƚĞĐŚĂŶŐĞĚƵĞƚŽƚŚĞƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇŽĨŝƚƐĞĂƌůǇůŝĨĞŚŝƐƚŽƌǇƐƚĂŐĞƐ;ŚĂƉƚĞƌϮͿ͕
ϮϮϬ

ǁŚŝĐŚŵĂǇŝŶƚƵƌŶŝŶĨůƵĞŶĐĞŐĞŶĞƚŝĐĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇŽĨƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ͘dŚĞƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇŽĨ
ĞĂƌůǇůŝĨĞŚŝƐƚŽƌǇƐƚĂŐĞƐŽĨŵĂƌŝŶĞŝŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞƐƚŽĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůƐƚƌĞƐƐŽƌƐŝƐǁĞůů
ŬŶŽǁŶ͕ĂŶĚĨƵƌƚŚĞƌƐƵƉƉŽƌƚƐƚŚĞƚŚĞŽƌǇŽĨWŽƵůŝŶĂŶĚ&ĞƌĂů;ϭϵϵϲͿ͕ǁŚĞƌĞƚŚŝƐ
ƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇƌĞƐƵůƚĞĚŝŶƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůŽƐƐŽĨďƌŽĂĚĐĂƐƚƐƉĂǁŶŝŶŐƐƉĞĐŝĞƐĚƵƌŝŶŐƚŚĞůĂƐƚ
ŐůĂĐŝĂůŵĂǆŝŵƵŵ͘dŚĞĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƉƌŽĐĞƐƐŝŶ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝŚĂƐƉƌŽǀĞŶƌĞůĂƚŝǀĞůǇ
ƌŽďƵƐƚƚŽĐŚĂŶŐĞƐŝŶƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ͕ŚŽǁĞǀĞƌǁŚĞŶŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞŝƐ
ĐŽŵďŝŶĞĚǁŝƚŚĚĞĐƌĞĂƐĞĚƉ,;ƌŝĐƐŽŶĞƚĂů͘ϮϬϭϮͿŽƌĚĞĐƌĞĂƐĞĚƐĂůŝŶŝƚǇ;ŚĂƉƚĞƌϮͿ
ĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƐƵĐĐĞƐƐŝƐƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇƌĞĚƵĐĞĚ͘/ŶĂĚĚŝƚŝŽŶ͕ĞŵďƌǇŽŶŝĐĂŶĚůĂƌǀĂů
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚŽĨ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝĐĂŶďĞƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇŝŵƉĂĐƚĞĚďǇďŽƚŚŽĐĞĂŶ
ĂĐŝĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ;ƌŝĐƐŽŶĞƚĂů͘ϮϬϭϬͿ͕ĂŶĚĚĞĐƌĞĂƐĞĚƐĂůŝŶŝƚǇ;ŽǁĂƌƚĞƚĂů͘ϮϬϬϵͿ͘/Ŷ
ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶƚŽƌĞůĂƚĞĚƚĞŵƉĞƌĂƚĞĂŶĚƚƌŽƉŝĐĂůƐƉĞĐŝĞƐ͕^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝŚĂƐĞǆŚŝďŝƚĞĚĂ
ŐƌĞĂƚĞƌŵĂŐŶŝƚƵĚĞŽĨĚĞůĞƚĞƌŝŽƵƐĞĨĨĞĐƚƐ;ŚĂƉƚĞƌϮͿĂŶĚŐƌĞĂƚĞƌƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇƚŽ
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůƐƚƌĞƐƐŽƌƐƚŚĂŶƐŝŵŝůĂƌďƌŽĂĚĐĂƐƚƐƉĂǁŶŝŶŐƌĞŐƵůĂƌĞĐŚŝŶŽŝĚƐ;<ŝŶŐΘ
ZŝĚĚůĞϮϬϬϭͿ͘ZĞĚƵĐĞĚĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƐƵĐĐĞƐƐĂŶĚŝŵƉĂĐƚƐŽŶĞĂƌůǇĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂů
ƐƚĂŐĞƐŚĂƐŽďǀŝŽƵƐŝŵƉĂĐƚƐŽŶŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐƵƌǀŝǀĂů;ǇƌŶĞĞƚĂů͘ϮϬϭϬͿ͘ƐŶŽƚĞĚďǇ
ƌŝĐƐŽŶĞƚĂů;ϮϬϭϮͿ͕ĚƵĞƚŽƚŚĞŚŝŐŚŵŽƌƚĂůŝƚǇƌĂƚĞŽĨĞĐŚŝŶŽƉůƵƚĞŝŝŶƚŚĞƉůĂŶŬƚŽŶ
;>ĂŵĂƌĞΘĂƌŬĞƌϭϵϵϵͿĞǀĞŶƐŵĂůůƌĞĚƵĐƚŝŽŶƐŝŶĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƐƵĐĐĞƐƐĐĂŶ
ƉŽƚĞŶƚŝĂůůǇŚĂǀĞĂƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚŝŵƉĂĐƚŽŶƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŝǌĞ͘^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŶĞƵŵĂǇĞƌŝŝƐĂ
ƐƉĞĐŝĞƐŚĞĂǀŝůǇƌĞůŝĂŶƚŽŶƉĞůĂŐŝĐůĂƌǀĂĞĨŽƌĚŝƐƉĞƌƐĂů͘WĂƚƚĞƌŶƐŽĨĨŝŶĞƐĐĂůĞ
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐƵŐŐĞƐƚůŽŶŐĚŝƐƚĂŶĐĞĚŝƐƉĞƌƐĂůŝƐĂůƌĞĂĚǇŝŶĨƌĞƋƵĞŶƚ;ŚĂƉƚĞƌ
ϰͿƚŚĞƌĞĨŽƌĞƐŵĂůůƌĞĚƵĐƚŝŽŶƐŝŶĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƐƵĐĐĞƐƐŵĂǇƚƌĂŶƐůĂƚĞƚŽƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ
ŝŵƉĂĐƚƐŽŶƉŽƉƵůĂƚŝŽŶĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇ͘^ƵĐŚƌĞĚƵĐĞĚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇĐĂŶ
ƌĞĚƵĐĞĂƐƉĞĐŝĞƐƌĞƐŝůŝĞŶĐĞƚŽĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůĐŚĂŶŐĞďǇůŝŵŝƚŝŶŐƚŚĞĞǆĐŚĂŶŐĞŽĨ
ϮϮϭ

ďĞŶĞĨŝĐŝĂůŵƵƚĂƚŝŽŶƐĂŵŽŶŐƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ;dŚƌƵƐŚĞƚĂů͘ϮϬϬϵ͕^ŐƌŽĞƚĂů͘ϮϬϭϭͿĂŶĚ
ƚŚĞƌĞƐƚŽĐŬŝŶŐŽĨƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐĂĨƚĞƌůŽĐĂůĞǆƚŝŶĐƚŝŽŶĞǀĞŶƚƐ;,ĂƐƚŝŶŐƐΘŽƚƐĨŽƌĚ
ϮϬϬϲͿ͘dŚĞŝŵƉĂĐƚƐŽĨŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ͕ĚĞĐƌĞĂƐŝŶŐƉ,ĂŶĚĚĞĐƌĞĂƐŝŶŐ
ƐĂůŝŶŝƚǇƚŚĂƚƌĞƐƵůƚŝŶƌĞĚƵĐĞĚĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƐƵĐĐĞƐƐ͕ǁŝƚŚƉŽƚĞŶƚŝĂůĨůŽǁŽŶĞĨĨĞĐƚƐŽŶ
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇĂŶĚƌĞĚƵĐƚŝŽŶƐŝŶƌĞƐŝůŝĞŶĐĞƚŽĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůĐŚĂŶŐĞĂƌĞ
ůŝŬĞůǇƐŝŵŝůĂƌƚŽŽƚŚĞƌŶƚĂƌĐƚŝĐďƌŽĂĚĐĂƐƚƐƉĂǁŶŝŶŐŽƌŐĂŶŝƐŵƐ͕ǁŝƚŚƌĞůĂƚŝǀĞůǇ
ƐĞƐƐŝůĞĂĚƵůƚƐƚĂŐĞƐ͘ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚƉŽƌƚŝŽŶŽĨŶƚĂƌĐƚŝĐďĞŶƚŚŝĐŽƌŐĂŶŝƐŵƐŚĂǀĞ
ĚŝƐƉůĂǇĞĚƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇƚŽĐŚĂŶŐĞĚĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐƌĞƐƵůƚŝŶŐĨƌŽŵĐůŝŵĂƚĞ
ĐŚĂŶŐĞ͕ĂďŽǀĞĂŶĚďĞǇŽŶĚĐŽŵƉĂƌĂďůĞƚĞŵƉĞƌĂƚĞĂŶĚƚƌŽƉŝĐĂůƐƉĞĐŝĞƐ;WĞĐŬϮϬϬϱ͕
ƌŽŶƐŽŶĞƚĂů͘ϮϬϭϭͿ͘/ŶĂĚĚŝƚŝŽŶ͕ƉŽƚĞŶƚŝĂůĨŝŶĞƐĐĂůĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞŚĂƐďĞĞŶ
ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚŝŶĂƐƉĞĐŝĞƐŽĨďƌŽĂĚĐĂƐƚƐƉĂǁŶŝŶŐŶƚĂƌĐƚŝĐŵŽůůƵƐĐ͕EĂĐĞůůĂĐŽŶĐŝŶŶĂ
ŚĂƐďĞĞŶƌĞĐĞŶƚůǇŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ;,ŽĨĨŵĂŶĞƚĂů͘ϮϬϭϮͿ͘>ŝƚƚůĞŝƐĐƵƌƌĞŶƚůǇŬŶŽǁŶĂďŽƵƚ
ƚŚĞĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƉƌŽĐĞƐƐŝŶ͘ŶŝŵƌŽĚŝĂŶĚ͘ŝŶŐĞŶƐĂůƚŚŽƵŐŚĞǀŝĚĞŶĐĞƐƵŐŐĞƐƚƐƚŚĂƚ
ĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶŽĨĞŐŐƐďǇŵŽƌĞƚŚĂŶŽŶĞŵĂůĞŝƐƉŽƐƐŝďůĞ;ŚĞŶƵŝůĞƚĂů͘ϮϬϬϰͿ͘dŚĞ
ŝŶĨůƵĞŶĐĞŽĨƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞĂŶĚƐĂůŝŶŝƚǇŽŶĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶŝŶďƌŽŽĚŝŶŐƐƉĞĐŝĞƐŝƐůŝŬĞůǇƚŽ
ďĞƐŝŵŝůĂƌƚŽƚŚĂƚŽĨ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝ͕ǁŝƚŚŝŶĐƌĞĂƐĞĚƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇĐŽŵƉĂƌĞĚƚŽŵŽƌĞ
ƚĞŵƉĞƌĂƚĞĂŶĚƚƌŽƉŝĐĂůƐƉĞĐŝĞƐĚŝƐƉůĂǇĞĚďǇŵŽƐƚŶƚĂƌĐƚŝĐƚĂǆĂƐƚƵĚŝĞĚƚŽĚĂƚĞ
;ƌŽŶƐŽŶĞƚĂů͘ϮϬϭϭͿ͘/ŶĂĚĚŝƚŝŽŶ͕ŽĐĞĂŶĂĐŝĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶŚĂƐďĞĞŶĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚƚŽ
ŚĂǀĞŶĞŐĂƚŝǀĞŝŵƉĂĐƚƐŽŶďƌŽŽĚŝŶŐƐƉĞĐŝĞƐŽĨƚŚĞĨĂŵŝůǇ^ĐŚŝǌĂƐƚĞƌŝĚĂĞ;^ĞǁĞůůΘ
,ŽĨŵĂŶŶϮϬϭϭͿ͘dŚĞ^ŽƵƚŚĞƌŶKĐĞĂŶƌĞŐŝŽŶŝƐƉƌĞĚŝĐƚĞĚƚŽďĞƚŚĞĨŝƌƐƚĂĨĨĞĐƚĞĚďǇ
ŽĐĞĂŶĂĐŝĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͕ǁŝƚŚĚĞĐƌĞĂƐĞĚƉ,ĂůƌĞĂĚǇŝŵƉĂĐƚŝŶŐĨŽƌĂŵŝŶŝĨĞƌĂŽĨƚŚĞ
ƐŽƵƚŚĞƌŶŽĐĞĂŶ;DŽǇĞƚĂů͘ϮϬϬϵͿ͕ĂŶĚƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇŐƌĞĂƚĞƌĚĞĐƌĞĂƐĞƐĞǆƉĞĐƚĞĚĂƐ
ĞĂƌůǇĂƐϮϭϬϬ;KƌƌĞƚĂů͘ϮϬϬϱͿ͘EĞĂƌƐŚŽƌĞĐŽĂƐƚĂůǁĂƚĞƌƐŽĨŶƚĂƌĐƚŝĐĂĂƌĞůĞƐƐǁĞůů
ϮϮϮ

ƐƚƵĚŝĞĚŝŶƌĞŐĂƌĚƐƚŽƉ,ĐŚĂŶŐĞƐ͕ŚŽǁĞǀĞƌĐŝƌĐƵůĂƚŝŽŶďĞƚǁĞĞŶƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐ
ŝƌĐƵŵƉŽůĂƌƵƌƌĞŶƚĂŶĚƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐŽĂƐƚĂůƵƌƌĞŶƚŵĂǇĂůůŽǁůŽǁƉ,ǁĂƚĞƌƚŽ
ƌĞĂĐŚĐŽĂƐƚĂůƐǇƐƚĞŵƐ͘dŚĞƐĞŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐƐƵŐŐĞƐƚŶĞĂƌƐŚŽƌĞďĞŶƚŚŝĐĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐ
ŝŶŶƚĂƌĐƚŝĐĂĂƌĞƵŶĚĞƌŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐƚŚƌĞĂƚĨƌŽŵĐůŝŵĂƚĞĐŚĂŶŐĞ͘KǀĞƌƚŝŵĞ͕ĂƐ
ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞŝŶĐƌĞĂƐĞƐĂŶĚƐĂůŝŶŝƚǇĂŶĚƉ,ĚĞĐƌĞĂƐĞ͕ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŵĂǇƐƵĨĨĞƌĨƌŽŵĂ
ƌĞĚƵĐƚŝŽŶŝŶƌĞƐŝůŝĞŶĐĞĚƵĞƚŽŝŵƉĂĐƚƐŽŶĞĂƌůǇůŝĨĞŚŝƐƚŽƌǇƐƚĂŐĞƐƚŚĂƚƉůĂǇĂŬĞǇƌŽůĞ
ŝŶƚŚĞĞǆĐŚĂŶŐĞŽĨŐĞŶĞƚŝĐŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͘dŚĞƉŽƚĞŶƚŝĂůŝŵƉĂĐƚƐŽŶ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝĂŶĚ
ŝŶĚĞĞĚƚŚĞŵĂũŽƌŝƚǇŽĨďƌŽĂĚĐĂƐƚƐƉĂǁŶŝŶŐŶƚĂƌĐƚŝĐŝŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞƐŚŝŐŚůŝŐŚƚƚŚĞ
ŶĞĞĚĨŽƌŝŶĨŽƌŵĞĚĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶĂŶĚŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚĞĨĨŽƌƚƐ͘

ϱ͘Ϯ͘Ϯ͘ sƵůŶĞƌĂďŝůŝƚǇŽĨďƌŽŽĚĞƌƐĂŶĚďƌŽĂĚĐĂƐƚƐƉĂǁŶĞƌƐƚŚƌŽƵŐŚ
ŝƐŽůĂƚĞĚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ
dŚĞƌĞƐŝůŝĞŶĐĞƚŽƚŚĞĐŚĂůůĞŶŐĞƐŝŵƉŽƐĞĚďǇĐůŝŵĂƚĞĐŚĂŶŐĞŽĨďŽƚŚďƌŽŽĚŝŶŐĂŶĚ
ďƌŽĂĚĐĂƐƚƐƉĂǁŶŝŶŐƐƉĞĐŝĞƐŝŶŶƚĂƌĐƚŝĐĂŵĂǇďĞƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇƌĞĚƵĐĞĚ͕ĚƵĞƚŽ
ŝƐŽůĂƚĞĚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ͘ŽƚŚďƌŽŽĚŝŶŐĂŶĚďƌŽĂĚĐĂƐƚƐƉĂǁŶŝŶŐƐƉĞĐŝĞƐŽĨĞĐŚŝŶŽŝĚƐŝŶ
ĂƐƚŶƚĂƌĐƚŝĐĂŚĂǀĞĚŝƐƉůĂǇĞĚůŝŵŝƚĞĚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇ͕ƌĞĚƵĐŝŶŐƚŚĞĂďŝůŝƚǇ
ĨŽƌƚŚĞƐĞƐƉĞĐŝĞƐƚŽƌĞĐŽǀĞƌĨƌŽŵůŽĐĂůƉŽƉƵůĂƚŝŽŶĞǆƚŝŶĐƚŝŽŶƐĂŶĚƚŽƉĂƐƐŽŶ
ĂĚǀĂŶƚĂŐĞŽƵƐŵƵƚĂƚŝŽŶƐƌĞƋƵŝƌĞĚĨŽƌĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶƚŽĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͘dŚĞ
ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶŽĨŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐŝƐŽůĂƚŝŽŶŝƐƐƵƉƉŽƌƚĞĚďǇĞǀŝĚĞŶĐĞŽĨƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚŐĞŶĞĨůŽǁ
ĂƚĞǀĞŶƐŵĂůůĞƌƐĐĂůĞƐ;ϭϬƐŽĨŵĞƚĞƌƐͿŝŶƚŚĞĐůŽƐĞůǇƌĞůĂƚĞĚƐƉĞĐŝĞƐďĂƚƵƐĐŽƌĚĂƚƵƐ
ĨƌŽŵƚŚĞ<ĞƌŐƵĞůĞŶ/ƐůĂŶĚƐ;>ĞĚŽƵǆĞƚĂů͘ϮϬϭϮͿ͘>ĞĚŽƵǆĞƚĂů͘;ϮϬϭϮͿĂůƐŽŶŽƚĞĚƚŚĞ
ƉŽƚĞŶƚŝĂůǀƵůŶĞƌĂďŝůŝƚǇŽĨƚŚĞƐƉĞĐŝĞƐ͕ĚƵĞƚŽĂŶĂƉƉĂƌĞŶƚŝŶĂďŝůŝƚǇƚŽƌĞĐŽůŽŶŝƐĞ
ĚŝƐƚƵƌďĞĚĂƌĞĂƐ͘tŚŝůƐƚďƌŽŽĚŝŶŐƐƉĞĐŝĞƐŵĂǇŚĂǀĞĂĚĂƉƚĞĚƚŽƌĞůĂƚŝǀĞŝƐŽůĂƚŝŽŶĚƵĞ
ϮϮϯ

ƚŽƚŚĞůĂĐŬŽĨůŽŶŐĚŝƐƚĂŶĐĞĚŝƐƉĞƌƐĂů͕ƚŚŝƐƌĞĚƵĐĞĚƌĞƐŝůŝĞŶĐĞŝƐĨƵƌƚŚĞƌĐŽŵƉŽƵŶĚĞĚ
ďǇĞǆƚƌĞŵĞůǇůŽǁůĞǀĞůƐŽĨŐĞŶĞƚŝĐĚŝǀĞƌƐŝƚǇƐĞĞŶŝŶďŽƚŚďƌŽŽĚŝŶŐĂŶĚďƌŽĂĚĐĂƐƚ
ƐƉĂǁŶŝŶŐƐƉĞĐŝĞƐ͕ƌĞƐƵůƚŝŶŐŝŶĂƌĞĚƵĐĞĚŐĞŶĞƉŽŽůĨƌŽŵǁŚŝĐŚĂĚǀĂŶƚĂŐĞŽƵƐ
ŵƵƚĂƚŝŽŶƐŵĂǇďĞĚƌĂǁŶ͘dŚŝƐŝƐĚŝƐƉůĂǇĞĚďǇ͘ŶŝŵƌŽĚŝĂŶĚ͘ŝŶŐĞŶƐ;ŚĂƉƚĞƌϯͿ
ǁŚŝĐŚƉŽƐƐĞƐƐƐĞǀĞƌĞůǇƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚŐĞŶĞĨůŽǁĂŶĚůŽǁŐĞŶĞƚŝĐĚŝǀĞƌƐŝƚǇĐŽŵƉĂƌĞĚƚŽ
ŽƚŚĞƌĞĐŚŝŶŽĚĞƌŵƐƉĞĐŝĞƐ;ŚĂƉƚĞƌϯͿ͕ĂŶĚďǇ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝǁŚŝĐŚĚŝƐƉůĂǇƐ
ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇůĞƐƐŐĞŶĞƚŝĐĚŝǀĞƌƐŝƚǇƚŚĂŶ͘ŶŝŵƌŽĚŝĂŶĚ͘ŝŶŐĞŶƐ͘ƌŽŽĚŝŶŐĂŶĚ
ďƌŽĂĚĐĂƐƚƐƉĂǁŶŝŶŐĞĐŚŝŶŽŝĚƐƉĞĐŝĞƐĨŽƌŵĂƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚĐŽŵƉŽŶĞŶƚŽĨƚŚĞƐƉĞĐŝĞƐ
ĚŝǀĞƌƐŝƚǇŝŶŶĞĂƌƐŚŽƌĞŶƚĂƌĐƚŝĐƐǇƐƚĞŵƐ;ǀĞƌŝƚƚĞƚĂů͘ϭϵϴϬ͕dƵĐŬĞƌΘƵƌƚŽŶϭϵϴϴ͕
ƌŶƚǌĞƚĂů͘ϭϵϵϰͿ͘dŚĞŚŝŐŚƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇƚŽĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůĐŚĂŶŐĞƐƐƵĐŚĂƐŽĐĞĂŶ
ĂĐŝĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͕ĐŽƵƉůĞĚǁŝƚŚƚŚĞŝŶĂďŝůŝƚǇŽĨďƌŽŽĚŝŶŐƐƉĞĐŝĞƐƚŽƌĂƉŝĚůǇƌĞĐŽůŽŶŝƐĞ
ĚŝƐƚƵƌďĞĚĂƌĞĂƐƉŽƚĞŶƚŝĂůůǇĂĨĨĞĐƚĂůĂƌŐĞƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶŽĨƐƉĞĐŝĞƐŝŶƚŚĞƐĞĨƌĂŐŝůĞ
ƐǇƐƚĞŵƐ͘dŚĞŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐŽĨƌĞŐŝŽŶĂůŝƐŽůĂƚŝŽŶŝŶďƌŽŽĚĞƌƐ͕ƚŚĞƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇŽĨ^͘
ŶĞƵŵĂǇĞƌŝƚŽĂůƚĞƌĂƚŝŽŶŝŶƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞĂŶĚƐĂůŝŶŝƚǇ͕ĂŶĚƚŚĞƉƌĞƐĞŶĐĞŽĨĨŝŶĞƐĐĂůĞ
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞŝŶ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝŚĂǀĞŝŵƉƌŽǀĞĚŽƵƌƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐŽĨ
ĞĐŽůŽŐŝĐĂůƉƌŽĐĞƐƐĞƐŝŶƚŚĞƐĞƌĞŵŽƚĞƐǇƐƚĞŵƐŽĨŶƚĂƌĐƚŝĐĂ͕ŝŵƉƌŽǀŝŶŐƚŚĞĞĨĨĞĐƚŝǀĞ
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚƐƉĞĐŝĞƐĂŶĚŐĞŶĞƚŝĐĚŝǀĞƌƐŝƚǇŝŶƚŚĞĨĂĐĞŽĨŽŶŐŽŝŶŐĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů
ĐŚĂŶŐĞ͘

ϮϮϰ

ϱ͘ϯ͘ /ŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐĨŽƌŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ
ϱ͘ϯ͘ϭ͘ DĂŶĂŐĞŵĞŶƚŽĨĨŝŶĞƐĐĂůĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞŝŶďƌŽĂĚĐĂƐƚ
ƐƉĂǁŶŝŶŐƐƉĞĐŝĞƐ
dŚĞŬĞǇĨŝŶĚŝŶŐƐŽĨƚŚĞƉƌĞƐĞŶƚƐƚƵĚǇŚĂǀĞƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚŝŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐĨŽƌĨƵƚƵƌĞ
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐŝŶǀŽůǀŝŶŐďĞŶƚŚŝĐĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐŝŶŶƚĂƌĐƚŝĐĂ͘dŚĞ
ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶŽĨĨŝŶĞƐĐĂůĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞŝŶ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝǁŝůůĂĨĨĞĐƚƚŚĞƚǇƉĞ
ŽĨŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚƐƚƌĂƚĞŐǇŵŽƐƚƐƵŝƚĞĚƚŽĞŶƐƵƌŝŶŐƚŚĞƉĞƌƐŝƐƚĞŶĐĞŽĨƐƉĞĐŝĞƐĂŶĚƚŚĞ
ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞŽĨŐĞŶĞƚŝĐĚŝǀĞƌƐŝƚǇ͘dŚĞĞŶĚŽƌƐĞŵĞŶƚďǇD>ZĨŽƌƚŚĞĐƌĞĂƚŝŽŶŽĨ
ĂƐĞƌŝĞƐŽĨDĂƌŝŶĞWƌŽƚĞĐƚĞĚƌĞĂƐŝŶŶƚĂƌĐƚŝĐĂŵĂŬĞƐƚŚĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚŽĨ
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶůĞǀĞůƌĞƐĞĂƌĐŚŝĚĞŶƚŝĨǇŝŶŐŐĞŶĞĨůŽǁĂŶĚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇŝŶƚŚĞƐĞ
ƌĞŐŝŽŶƐŵŽƌĞƵƌŐĞŶƚƚŚĂŶĞǀĞƌ;D>ZϮϬϬϱͿ͘/ŶŽƌĚĞƌƚŽŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĨĨĞĐƚŝǀĞ
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐƵƚŝůŝƐŝŶŐDĂƌŝŶĞWƌŽƚĞĐƚĞĚƌĞĂƐƚŚĞŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶŽĨ
ĚŝƐƉĞƌƐĂůĂŶĚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇǁŝƚŚŝŶĂŶĚďĞƚǁĞĞŶƉŽƚĞŶƚŝĂůƉƌŽƚĞĐƚĞĚĂƌĞĂƐ
ŝƐĐƌƵĐŝĂů;ŽǁĞŶϭϵϵϵ͕ŽƚƐĨŽƌĚĞƚĂů͘ϮϬϬϯ͕WĂůƵŵďŝϮϬϬϯ͕^ŚĂŶŬƐĞƚĂů͘ϮϬϬϯͿ͘dŚĞ
ƉƌĞƐĞŶĐĞŽĨĨŝŶĞƐĐĂůĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞŝŶďƌŽĂĚĐĂƐƚƐƉĂǁŶŝŶŐƐƉĞĐŝĞƐŝŶƚŚĞ
ŶƚĂƌĐƚŝĐďĞŶƚŚŽƐŝƐĞǀŝĚĞŶĐĞĚďǇďŽƚŚƚŚĞƌĞŐƵůĂƌƐĞĂƵƌĐŚŝŶ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝ
;ŚĂƉƚĞƌϰͿĂŶĚƚŚĞŵŽůůƵƐĐEĂĐĞůůĂĐŽŶĐŝŶŶĂ;,ŽĨĨŵĂŶĞƚĂů͘ϮϬϭϮͿ͘dŚŝƐŐĞŶĞƚŝĐ
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕ŵŽƐƚůŝŬĞůǇŐĞŶĞƌĂƚĞĚďǇƐƉĂƚŝŽͲƚĞŵƉŽƌĂůǀĂƌŝĂďŝůŝƚǇĂŶĚŐĞŶĞƚŝĐƐƚƌƵĐƚƵƌĞ
ŝŶƌĞĐƌƵŝƚƐŵƵƐƚďĞĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚǁŚĞŶĚĞƐŝŐŶŝŶŐĂŶĚŝŵƉůĞŵĞŶƚŝŶŐŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ
ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ;>ĂƌƐŽŶΘ:ƵůŝĂŶϭϵϵϵͿ͘ƵĞƚŽƚŚĞŝŶŚĞƌĞŶƚƵŶƉƌĞĚŝĐƚĂďŝůŝƚǇŽĨƐƉĂǁŶŝŶŐ
ƐƵĐĐĞƐƐĂŶĚƚŽĂĐĐŽƵŶƚĨŽƌƚŚĞƐƉĂƚŝĂůĂŶĚƚĞŵƉŽƌĂůǀĂƌŝĂďŝůŝƚǇŝŶƌĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚ͕
ƐƉĂǁŶŝŶŐďŝŽŵĂƐƐŵƵƐƚďĞĐŽŶƐĞƌǀĞĚďƌŽĂĚůǇƚŽĞŶƐƵƌĞƚŚĂƚĂƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚŶƵŵďĞƌŽĨ
ŶĞǁƌĞĐƌƵŝƚƐĂƌĞĂǀĂŝůĂďůĞŝŶĨĂǀŽƵƌĂďůĞĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ;>ĂƌƐŽŶΘ:ƵůŝĂŶϭϵϵϵͿ͘dŚŝƐĐĂŶ
ϮϮϱ

ďĞĂĐŚŝĞǀĞĚďǇŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐĂŶĞƚǁŽƌŬŽĨƌĞƐĞƌǀĞƐƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚĂďŝŽŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐ
ƌĞŐŝŽŶŽĨƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚƐŝǌĞƚŽŝŶĐůƵĚĞƚŚĞŐĞŶĞƚŝĐǀĂƌŝĂďŝůŝƚǇŽĨĂƌĞŐŝŽŶ͕ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐƚŚĞ
ůŝŬĞůŝŚŽŽĚŽĨƉƌŽƚĞĐƚŝŶŐĐƌŝƚŝĐĂůƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐĨŽƌĂŶǇŐŝǀĞŶƐƉĂǁŶŝŶŐĞǀĞŶƚ;>ĂƌƐŽŶΘ
:ƵůŝĂŶϭϵϵϵ͕,ŽŐĂŶ:͘͘ĞƚĂů͘ϮϬϭϬͿ͘dŚĞƌĞƐƵůƚƐŽĨƚŚĞƉƌĞƐĞŶƚƐƚƵĚǇŚĂǀĞƐŚŽǁŶ
ƚŚĂƚƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚŐĞŶĞƚŝĐǀĂƌŝĂďŝůŝƚǇŝŶ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƐĞƉĂƌĂƚĞĚďǇƵƉƚŽ
ϮϱŬŵ;ŚĂƉƚĞƌϰͿ͘&ŽƌƚŚŝƐƌĞĂƐŽŶ͕ŵĂƌŝŶĞƌĞƐĞƌǀĞƚŚĂƚĞŶĐŽŵƉĂƐƐĂŶǇůĞƐƐƚŚĂŶ
ϮϱŬŵŽĨĐŽĂƐƚůŝŶĞƌŝƐŬƉƌĞĐůƵĚŝŶŐĂƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚĂŵŽƵŶƚŽĨŐĞŶĞƚŝĐǀĂƌŝĂďŝůŝƚǇ
ĂǀĂŝůĂďůĞǁŝƚŚŝŶĂƉƌŽƚĞĐƚĞĚĂƌĞĂ͘/ŶĂĚĚŝƚŝŽŶ͕ĂƌĞƐĞƌǀĞŽĨƚŚŝƐƐŝǌĞŵŽƐƚůŝŬĞůǇ
ĐŽŶƐĞƌǀĞƐĂůĂƌŐĞĞŶŽƵŐŚƋƵĂŶƚŝƚǇŽĨƐƉĂǁŶŝŶŐŵĂƐƐƚŽĂůůŽǁĨŽƌƚĞŵƉŽƌĂůĂŶĚ
ƐƉĂƚŝĂůǀĂƌŝĂďŝůŝƚǇŝŶƌĞĐƌƵŝƚƐďĞƚǁĞĞŶƐƉĂǁŶŝŶŐƐĞĂƐŽŶƐ͘/ŶŽƌĚĞƌƚŽŵĂǆŝŵŝƐĞƚŚĞ
ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶĞĨĨŽƌƚƐŽĨďƌŽĂĚĐĂƐƚƐƉĂǁŶŝŶŐŵĂƌŝŶĞŝŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞƐŝŶƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐ
ďĞŶƚŚŽƐ͕ĂŶĞƚǁŽƌŬŽĨƚŚĞƐĞŵĂƌŝŶĞƌĞƐĞƌǀĞƐŝƐƌĞƋƵŝƌĞĚ͘^ƉĂĐŝŶŐŽĨƚŚĞƐĞƌĞƐĞƌǀĞƐ
ĂƚϭϰϬϬŬŵŽƌŐƌĞĂƚĞƌƌŝƐŬƐĐƌĞĂƚŝŶŐŝƐŽůĂƚĞĚƌĞŐŝŽŶƐƵŶĂďůĞƚŽĞǆĐŚĂŶŐĞƌĞĐƌƵŝƚƐ͘/ƚ
ŝƐƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚƚŚĂƚƐĞǀĞƌĂůƌĞƐĞƌǀĞƐǁŝƚŚŝŶϭϰϬϬŬŵŽĨĐŽĂƐƚůŝŶĞďĞĐƌĞĂƚĞĚ͕ƚŽ
ĞŶƐƵƌĞĞǆĐŚĂŶŐĞďĞƚǁĞĞŶŵŽƌĞĚŝƐƚĂŶƚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŝƐƉŽƐƐŝďůĞ͘

ϱ͘ϯ͘Ϯ͘ DĂŶĂŐĞŵĞŶƚŽĨŝƐŽůĂƚĞĚƉĂƚĐŚĞƐŝŶďƌŽŽĚĞƌƐƚŽŵĂŝŶƚĂŝŶ
ŐĞŶĞƚŝĐĚŝǀĞƌƐŝƚǇ
DĂŶǇďĞŶƚŚŝĐŵĂĐƌŽŝŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞƐƉĞĐŝĞƐŝŶŶĞĂƌƐŚŽƌĞŶƚĂƌĐƚŝĐĂĂƌĞůŝŬĞůǇƚŽŚĂǀĞ
ĂƐŝŵŝůĂƌďƌŽŽĚŝŶŐůŝĨĞŚŝƐƚŽƌǇƐƚƌĂƚĞŐǇƚŽ͘ŶŝŵƌŽĚŝĂŶĚ͘ŝŶŐĞŶƐ;dƵĐŬĞƌΘƵƌƚŽŶ
ϭϵϴϴ͕WŽƵůŝŶΘ&ĞƌĂůϭϵϵϲ͕ĞƌŽǇĞƌĞƚĂů͘ϮϬϬϯͿ͘WĂƚƚĞƌŶƐŽĨŝƐŽůĂƚĞĚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ
ĂƌĞĐŽŵŵŽŶĂŵŽŶŐďƌŽŽĚŝŶŐƐƉĞĐŝĞƐŽĨŵĂĐƌŽŝŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞƐ͕ĞǆŚŝďŝƚĞĚďǇĂĚŝǀĞƌƐĞ
ƌĂŶŐĞŽĨƚĂǆĂŝŶĐůƵĚŝŶŐĂŵƉŚŝƉŽĚƐ;KƌĐŚŽŵĞŶĞůůĂĨƌĂŶŬůŝŶŝ͕ƵƐŝƌƵƐƉĞƌĚĞŶƚĂƚƵƐĂŶĚ
ϮϮϲ

ƵƐŝƌƵƐŐŝŐĂŶƚĞƵƐͿ͕ŵŽůůƵƐĐƐ;DĂƌŐĂƌĞůůĂĂŶƚĂƌĐƚŝĐĂͿƉǇĐŶŽŐŽŶŝĚƐ;EǇŵƉŚŽŶ
ĂƵƐƚƌĂůĞͿ͕ĂŶĚĞĐŚŝŶŽĚĞƌŵƐ;͘ŶŝŵƌŽĚŝ͕͘ŝŶŐĞŶƐĂŶĚ͘ĐŽƌĚĂƚƵƐͿ;ƌĂŶŐŽĞƚĂů͘
ϮϬϭϭ͕ĂŝƌĚĞƚĂů͘ϮϬϭϭ͕,ŽĨĨŵĂŶĞƚĂů͘ϮϬϭϭ͕ĂŝƌĚĞƚĂů͘ϮϬϭϮ͕>ĞĚŽƵǆĞƚĂů͘ϮϬϭϮͿ͘
ůĂĐŬŽĨŐĞŶĞĨůŽǁƉƌŽŚŝďŝƚƐĞǆĐŚĂŶŐĞďĞƚǁĞĞŶƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƌĞƐƵůƚŝŶŐŝŶŐĞŶĞƚŝĐ
ĚŝǀĞƌŐĞŶĐĞďĞƚǁĞĞŶƌĞŐŝŽŶƐ͘/ĨůŽĐĂůĞǆƚŝŶĐƚŝŽŶƐŽĐĐƵƌ͕ƚŚĞŐĞŶĞƚŝĐĚŝǀĞƌƐŝƚǇŽĨĂŶǇ
ŽŶĞƌĞŐŝŽŶǁŝůůďĞůŽƐƚ͘dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐƐĞǀĞƌĂůĂƌĞĂƐƚŚĂƚƌĞƉƌĞƐĞŶƚƚŚĞ
ŐĞŶĞƚŝĐĚŝǀĞƌƐŝƚǇŽĨĂƐƉĞĐŝĞƐŝƐĐƌƵĐŝĂůƚŽĞŶƐƵƌĞĂƐƉĞĐŝĞƐƉĞƌƐŝƐƚĞŶĐĞƚŚƌŽƵŐŚƚŝŵĞ
;>ĂĐǇϭϵϴϳͿ͘&ŽůůŽǁŝŶŐƚŚĞĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐĨŽƌďƌŽĂĚĐĂƐƚƐƉĂǁŶŝŶŐ
ƐƉĞĐŝĞƐ͕ĂƐĞĐƚŝŽŶŽĨĐŽĂƐƚůŝŶĞĂƚůĞĂƐƚϮϱŬŵůŽŶŐǁŝůůŵŽƐƚůŝŬĞůǇƉƌĞƐĞƌǀĞĂ
ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚƉŽƌƚŝŽŶŽĨŐĞŶĞƚŝĐĚŝǀĞƌƐŝƚǇŝŶďƌŽŽĚŝŶŐƐƉĞĐŝĞƐ͘tŚŝůƐƚƐƉĂĐŝŶŐŽĨŵĂƌŝŶĞ
ƌĞƐĞƌǀĞŶĞƚǁŽƌŬƐŝƐůĞƐƐŝŵƉŽƌƚĂŶƚǁŚĞŶĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐďƌŽŽĚŝŶŐĂƐƚŚĞǇůĂĐŬĂůŽŶŐͲ
ĚŝƐƚĂŶĐĞĚŝƐƉĞƌƐĂůĂďŝůŝƚǇ͕ďǇƉƌĞƐĞƌǀŝŶŐƐĞǀĞƌĂůƌĞŐŝŽŶƐǁŝƚŚŝŶϭϰϬϬŬŵŽĨĐŽĂƐƚůŝŶĞ͕
ƚŚĞŐĞŶĞƚŝĐĚŝǀĞƌƐŝƚǇĨŽƵŶĚĂŵŽŶŐƌĞŐŝŽŶƐ;ŚĂƉƚĞƌϯͿĐĂŶďĞƉƌĞƐĞƌǀĞĚ͘

ϱ͘ϰ͘ ŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ
dŚĞƉƌĞƐĞŶƚƐƚƵĚǇŚĂƐŝŶĐƌĞĂƐĞĚŽƵƌƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐŽĨƚŚĞƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇĂŶĚŐĞŶĞĨůŽǁ
ŽĨŬĞǇŶƚĂƌĐƚŝĐŽƌŐĂŶŝƐŵƐ͕ƉƌŽǀŝĚŝŶŐƌĞůĞǀĂŶƚŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶĨŽƌĨƵƚƵƌĞĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ
ĂŶĚŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚĞĨĨŽƌƚƐ͘dŚĞďƌŽĂĚĐĂƐƚƐƉĂǁŶŝŶŐ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝĞǆŚŝďŝƚƐ
ƵŶĞǆƉĞĐƚĞĚĨŝŶĞƐĐĂůĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚƌŝǀĞŶďǇƐƉĂƚŝŽƚĞŵƉŽƌĂůǀĂƌŝĂƚŝŽŶŝŶ
ƉĞůĂŐŝĐůĂƌǀĂĞ͘dŚĞĞĐŽůŽŐŝĐĂůƉƌŽĐĞƐƐĞƐĐƌĞĂƚŝŶŐĨŝŶĞƐĐĂůĞƐƚƌƵĐƚƵƌĞŝŶ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝ
ŵĂǇŝŶĚĞĞĚďĞƉƌĞƐĞŶƚŝŶŽƚŚĞƌƐƉĞĐŝĞƐŽĨďƌŽĂĚĐĂƐƚƐƉĂǁŶŝŶŐŵĂƌŝŶĞ
ŝŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞƐŝŶŶƚĂƌĐƚŝĐĂ͕ĂŶĚƐŚŽƵůĚĂůƐŽďĞĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚŝŶĨƵƚƵƌĞŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ
ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͘dŚĞƉƌĞƐĞŶĐĞŽĨĨŝŶĞƐĐĂůĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞƌĞƋƵŝƌĞƐƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ
ϮϮϳ

ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͕ŝŶĐůƵĚŝŶŐƉƌĞƐĞƌǀĂƚŝŽŶŽĨƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚŐĞŶĞƚŝĐĚŝǀĞƌƐŝƚǇĂŶĚ
ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚƐƉĂǁŶŝŶŐŵĂƐƐƚŽĂĐĐŽƵŶƚĨŽƌƐƉĂƚŝŽƚĞŵƉŽƌĂůǀĂƌŝĂďŝůŝƚǇŝŶƌĞĐƌƵŝƚƐĂŵŽŶŐ
ƐĞĂƐŽŶƐ͘dŚĞďƌŽŽĚŝŶŐ͘ŶŝŵƌŽĚŝĂŶĚ͘ŝŶŐĞŶƐĚŝƐƉůĂǇĞǀŝĚĞŶĐĞŽĨƉĂƐƚĂŶĚ
ŽŶŐŽŝŶŐƌĞŐŝŽŶĂůŝƐŽůĂƚŝŽŶƐƵŐŐĞƐƚŝŶŐƚŚĂƚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŽĨďƌŽŽĚŝŶŐŝŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞƐ
ŵĂǇďĞǀƵůŶĞƌĂďůĞƚŽůŽƐƐĞƐŽĨŐĞŶĞƚŝĐĚŝǀĞƌƐŝƚǇŝŶƚŚĞĨĂĐĞŽĨůŽĐĂůĞǆƚŝŶĐƚŝŽŶƐ͘
&ĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶŽĨ^͘ŶĞƵŵĂǇĞƌŝŝƐƐĞŶƐŝƚŝǀĞƚŽƌĞĚƵĐĞĚƐĂůŝŶŝƚŝĞƐĂŶĚŝŶĐƌĞĂƐĞĚ
ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ͕ŚŝŐŚůŝŐŚƚŝŶŐƚŚĞŶĞĞĚƚŽĐŽŶƐŝĚĞƌŵƵůƚŝƉůĞƐƚƌĞƐƐŽƌƐǁŚĞŶĂƐƐĞƐƐŝŶŐ
ƐƉĞĐŝĞƐƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇƚŽĐŚĂŶŐĞ͘dŚĞůŝĨĞŚŝƐƚŽƌǇĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐŽĨĂƐƉĞĐŝĞƐ;ŝ͘Ğ͘
ďƌŽŽĚŝŶŐǀĞƌƐƵƐďƌŽĂĚĐĂƐƚƐƉĂǁŶŝŶŐͿŚĂƐĂƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚŝŵƉĂĐƚŽŶƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞŝŶŶĞĂƌƐŚŽƌĞŶƚĂƌĐƚŝĐĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐŚŽǁĞǀĞƌďŽƚŚďƌŽŽĚŝŶŐƐƉĞĐŝĞƐĂŶĚ
ďƌŽĂĚĐĂƐƚƐƉĂǁŶŝŶŐƐƉĞĐŝĞƐ͕ƚŚƌŽƵŐŚĚŝĨĨĞƌĞŶƚĞĐŽůŽŐŝĐĂůƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͕ƌĞƐƵůƚŝŶ
ŐĞŶĞƚŝĐĂůůǇĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚĞĚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ͘


ϮϮϴ

ϱ͘ϱ͘ ZĞĨĞƌĞŶĐĞƐ
ƌĂŶŐŽW͕^ŽůĞƌͲDĞŵďƌŝǀĞƐ͕DŝůůĞƌ<:;ϮϬϭϭͿ'ĞŶĞƚŝĐĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŽŶŝŶƚŚĞ
ĐŝƌĐƵŵͶŶƚĂƌĐƚŝĐƐĞĂƐƉŝĚĞƌEǇŵƉŚŽŶĂƵƐƚƌĂůĞ;WǇĐŶŽŐŽŶŝĚĂ͖
EǇŵƉŚŽŶŝĚĂĞͿ͘ĞĞƉ^ĞĂZĞƐĞĂƌĐŚWĂƌƚ//͗dŽƉŝĐĂů^ƚƵĚŝĞƐŝŶKĐĞĂŶŽŐƌĂƉŚǇ
ϱϴ͗ϮϭϮͲϮϭϵ
ƌŶƚǌt͕ƌĞǇd͕'ĂůůĂƌĚŽs;ϭϵϵϰͿŶƚĂƌĐƚŝĐǌŽŽďĞŶƚŚŽƐ͘KĐĞĂŶŽŐƌĂƉŚǇĂŶĚ
DĂƌŝŶĞŝŽůŽŐǇ͗ĂŶŶŶƵĂůZĞǀŝĞǁϯϮ͗ϮϰϭͲϯϬϰ
ƌŽŶƐŽŶZ͕dŚĂƚũĞ^͕DĐůŝŶƚŽĐŬ:͕,ƵŐŚĞƐ<;ϮϬϭϭͿŶƚŚƌŽƉŽŐĞŶŝĐŝŵƉĂĐƚƐŽŶ
ŵĂƌŝŶĞĞĐŽƐǇƐƚĞŵƐŝŶŶƚĂƌĐƚŝĐĂ͘ŶŶĂůƐŽĨƚŚĞEĞǁzŽƌŬĐĂĚĞŵǇŽĨ
^ĐŝĞŶĐĞƐϭϮϮϯ͗ϴϮͲϭϬϳ
ĂŝƌĚ,W͕DŝůůĞƌ<:͕^ƚĂƌŬ:^;ϮϬϭϭͿǀŝĚĞŶĐĞŽĨŚŝĚĚĞŶďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ŽŶŐŽŝŶŐ
ƐƉĞĐŝĂƚŝŽŶĂŶĚĚŝǀĞƌƐĞƉĂƚƚĞƌŶƐŽĨŐĞŶĞƚŝĐƐƚƌƵĐƚƵƌĞŝŶŐŝĂŶƚŶƚĂƌĐƚŝĐ
ĂŵƉŚŝƉŽĚƐDŽůĞĐƵůĂƌĐŽůŽŐǇ/ŶƉƌĞƐƐ
ĂŝƌĚ,W͕DŝůůĞƌ<:͕^ƚĂƌŬ:^;ϮϬϭϮͿ'ĞŶĞƚŝĐWŽƉƵůĂƚŝŽŶ^ƚƌƵĐƚƵƌĞŝŶƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐ
ĞŶƚŚŽƐ͗/ŶƐŝŐŚƚƐĨƌŽŵƚŚĞtŝĚĞƐƉƌĞĂĚŵƉŚŝƉŽĚ͕KƌĐŚŽŵĞŶĞůůĂĨƌĂŶŬůŝŶŝ͘
W>Ž^KŶĞϳ͗Ğϯϰϯϲϯ
ŽƚƐĨŽƌĚ>͕DŝĐŚĞůŝ&͕,ĂƐƚŝŶŐƐ;ϮϬϬϯͿWƌŝŶĐŝƉůĞƐĨŽƌƚŚĞĚĞƐŝŐŶŽĨŵĂƌŝŶĞƌĞƐĞƌǀĞƐ͘
ĐŽůŽŐŝĐĂůƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐϭϯ͗^Ϯϱʹ^ϯϭ
ŽǁĞŶt;ϭϵϵϵͿWƌĞƐĞƌǀŝŶŐŐĞŶĞƐ͕ƐƉĞĐŝĞƐ͕ŽƌĞĐŽƐǇƐƚĞŵƐ͍,ĞĂůŝŶŐƚŚĞĨƌĂĐƚƵƌĞĚ
ĨŽƵŶĚĂƚŝŽŶƐŽĨĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶƉŽůŝĐǇ͘DŽůĞĐƵůĂƌĐŽůŽŐǇϴ͗^ϱͲ^ϭϬ
ǇƌŶĞD͕^ŽĂƌƐE͕,ŽD͕tŽŶŐ͕DĐůƌŽǇ͕^ĞůǀĂŬƵŵĂƌĂƐǁĂŵǇW͕ǁŽƌũĂŶǇŶ
^͕ĂǀŝƐZ;ϮϬϭϬͿ&ĞƌƚŝůŝǌĂƚŝŽŶŝŶĂƐƵŝƚĞŽĨĐŽĂƐƚĂůŵĂƌŝŶĞŝŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞƐ
ϮϮϵ

ĨƌŽŵ^ƵƐƚƌĂůŝĂŝƐƌŽďƵƐƚƚŽŶĞĂƌͲĨƵƚƵƌĞŽĐĞĂŶǁĂƌŵŝŶŐĂŶĚĂĐŝĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͘
DĂƌŝŶĞŝŽůŽŐǇϭϱϳ͗ϮϬϲϭͲϮϬϲϵ
D>ZDĂƌŝŶĞWƌŽƚĞĐƚĞĚƌĞĂƐŝŶƚŚĞŽŶƚĞǆƚŽĨD>Z͘DĂŶĂŐĞŵĞŶƚdŽŽů
ĨŽƌƚŚĞ^ŽƵƚŚĞƌŶKĐĞĂŶ͘/Ŷ͘WƌŽĐD>ZDĂƌŝŶĞWƌŽƚĞĐƚĞĚƌĞĂƐ;DWͿ
tŽƌŬƐŚŽƉ
ŚĞŶƵŝů͕'ĂƵůƚ͕&ĠƌĂů:ͲW;ϮϬϬϰͿWĂƚĞƌŶŝƚǇĂŶĂůǇƐŝƐŝŶƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐďƌŽŽĚŝŶŐƐĞĂ
ƵƌĐŚŝŶďĂƚƵƐŶŝŵƌŽĚŝ͘ƉŝůŽƚƐƚƵĚǇ͘WŽůĂƌŝŽůŽŐǇϮϳ͗ϭϳϳͲϭϴϮ
ŽǁĂƌƚ͕hůƌŝĐŚWE͕DŝůůĞƌ͘͕͘DĂƌƐŚ͘'͘;ϮϬϬϵͿ^ĂůŝŶŝƚǇƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇŽĨĞĂƌůǇ
ĞŵďƌǇŽƐŽĨƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐƐĞĂƵƌĐŚŝŶ͕^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŶĞƵŵĂǇĞƌŝ͘WŽůĂƌŝŽůŽŐǇ
ϯϮ͗ϰϯϱͲϰϰϭ
ĞƌŽǇĞƌ͕:ĂǏĚǏĞǁƐŬŝ<͕ĂƵďǇW;ϮϬϬϯͿŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚǇƉĂƚƚĞƌŶƐŝŶƚŚĞ^ŽƵƚŚĞƌŶ
KĐĞĂŶ͗ůĞƐƐŽŶƐĨƌŽŵƌƵƐƚĂĐĞĂ͘/Ŷ͗,ƵŝƐŬĞƐ,>͕'ŝĞƐŬĞƐtt͕ZŽǌĞŵĂ:͕
^ĐŚŽƌŶŽZD>͕ǀĂŶĚĞƌsŝĞƐ^D͕tŽůĨĨt:;ĞĚƐͿŶƚĂƌĐƚŝĐŝŽůŽŐǇŝŶĂ'ůŽďĂů
ŽŶƚĞǆƚ͘ĂĐŬŚƵǇƐ͕>ĞŝĚĞŶ͕EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐ͗ϮϬϭͲϮϭϰ
ƌŝĐƐŽŶ:͕,ŽD͕DŝƐŬĞůůǇ͕<ŝŶŐ<͕sŝƌƚƵĞW͕dŝůďƌŽŽŬ͕ǇƌŶĞD;ϮϬϭϮͿ
ŽŵďŝŶĞĚĞĨĨĞĐƚƐŽĨƚǁŽŽĐĞĂŶĐŚĂŶŐĞƐƚƌĞƐƐŽƌƐ͕ǁĂƌŵŝŶŐĂŶĚĂĐŝĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͕
ŽŶĨĞƌƚŝůŝǌĂƚŝŽŶĂŶĚĞĂƌůǇĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚŽĨƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐĞĐŚŝŶŽŝĚ^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐ
ŶĞƵŵĂǇĞƌŝ͘WŽůĂƌŝŽůŽŐǇϯϱ͗ϭϬϮϳͲϭϬϯϰ
ƌŝĐƐŽŶ:͕>ĂŵĂƌĞD͕DŽƌůĞǇ^͕ĂƌŬĞƌD&;ϮϬϭϬͿdŚĞƌĞƐƉŽŶƐĞŽĨƚǁŽ
ĞĐŽůŽŐŝĐĂůůǇŝŵƉŽƌƚĂŶƚŶƚĂƌĐƚŝĐŝŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞƐ;^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŶĞƵŵĂǇĞƌŝĂŶĚ
WĂƌďŽƌůĂƐŝĂĐŽƌƌƵŐĂƚƵƐͿƚŽƌĞĚƵĐĞĚƐĞĂǁĂƚĞƌƉ,͗ĞĨĨĞĐƚƐŽŶĨĞƌƚŝůŝƐĂƚŝŽŶĂŶĚ
ĞŵďƌǇŽŶŝĐĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘DĂƌŝŶĞŝŽůŽŐǇϭϱϳ͗ϮϲϴϵͲϮϳϬϮ
ϮϯϬ

ǀĞƌŝƚƚ͕WŽŽƌĞ'͕WŝĐŬĂƌĚ:;ϭϵϴϬͿDĂƌŝŶĞďĞŶƚŚŽƐĨƌŽŵĂǀŝƐ^ƚĂƚŝŽŶ͕ĂƐƚĞƌŶ
ŶƚĂƌĐƚŝĐĂ͘ƵƐƚƌĂůŝĂŶ:ŽƵƌŶĂůŽĨDĂƌŝŶĞĂŶĚ&ƌĞƐŚǁĂƚĞƌZĞƐĞĂƌĐŚϯϭ͗ϴϮϵͲ
ϴϯϲ
,ĂƐƚŝŶŐƐ͕ŽƚƐĨŽƌĚ>t;ϮϬϬϲͿWĞƌƐŝƐƚĞŶĐĞŽĨƐƉĂƚŝĂůƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐĚĞƉĞŶĚƐŽŶ
ƌĞƚƵƌŶŝŶŐŚŽŵĞ͘WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐŽĨƚŚĞEĂƚŝŽŶĂůĐĂĚĂŵǇŽĨ^ĐŝĞŶĐĞƐ
ϭϬϯ͗ϲϬϲϳͲϲϬϳϮ
,ĞǇ:;ϮϬϬϲͿZĞĐĞŶƚĂĚǀĂŶĐĞƐŝŶĂƐƐĞƐƐŝŶŐŐĞŶĞĨůŽǁďĞƚǁĞĞŶĚŝǀĞƌŐŝŶŐƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ
ĂŶĚƐƉĞĐŝĞƐ͘ƵƌƌĞŶƚKƉŝŶŝŽŶŝŶ'ĞŶĞƚŝĐƐΘĞǀĞůŽƉŵĞŶƚϭϲ͗ϱϵϮͲϱϵϲ
,ŝůďŝƐŚd:;ϭϵϵϲͿWŽƉƵůĂƚŝŽŶŐĞŶĞƚŝĐƐŽĨŵĂƌŝŶĞƐƉĞĐŝĞƐ͗ƚŚĞŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶŽĨŶĂƚƵƌĂů
ƐĞůĞĐƚŝŽŶĂŶĚŚŝƐƚŽƌŝĐĂůůǇĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚĞĚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ͘:ŽƵƌŶĂůŽĨǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů
DĂƌŝŶĞŝŽůŽŐǇĂŶĚĐŽůŽŐǇϮϬϬ͗ϲϳͲϴϯ
,ŽĨĨŵĂŶ:/͕ůĂƌŬĞ͕ůĂƌŬD^͕&ƌĞƚǁĞůůW͕WĞĐŬ>^;ϮϬϭϮͿhŶĞǆƉĞĐƚĞĚ&ŝŶĞͲ^ĐĂůĞ
WŽƉƵůĂƚŝŽŶ^ƚƌƵĐƚƵƌĞŝŶĂƌŽĂĚĐĂƐƚͲ^ƉĂǁŶŝŶŐŶƚĂƌĐƚŝĐDĂƌŝŶĞDŽůůƵƐĐ͘
W>Ž^KŶĞϳ͗ĞϯϮϰϭϱ͘ĚŽŝ͗ϯϮϰϭϬ͘ϯϭϯϳϭͬũŽƵƌŶĂů͘ƉŽŶĞ͘ϬϬϯϮϰϭϱ
,ŽĨĨŵĂŶ:/͕ůĂƌŬĞ͕>ŝŶƐĞ<͕WĞĐŬ>^;ϮϬϭϭͿĨĨĞĐƚƐŽĨďƌŽŽĚŝŶŐĂŶĚďƌŽĂĚĐĂƐƚŝŶŐ
ƌĞƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞŵŽĚĞƐŽŶƚŚĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶŐĞŶĞƚŝĐƐƚƌƵĐƚƵƌĞŽĨƚǁŽŶƚĂƌĐƚŝĐ
ŐĂƐƚƌŽƉŽĚŵŽůůƵƐĐƐ͘DĂƌŝŶĞŝŽůŽŐǇϭϱϴ͗ϮϴϳʹϮϵϲ
,ŽŐĂŶ:͘͕͘dŚŝĞƐƐĞŶZ:͕,ĞĂƚŚ;ϮϬϭϬͿsĂƌŝĂďŝůŝƚǇŝŶĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇŝŶĚŝĐĂƚĞĚďǇ
ĐŚĂŽƚŝĐŐĞŶĞƚŝĐƉĂƚĐŚŝŶĞƐƐǁŝƚŚŝŶĂŶĚĂŵŽŶŐƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŽĨĂŵĂƌŝŶĞĨŝƐŚ͘
DĂƌŝŶĞĐŽůŽŐǇWƌŽŐƌĞƐƐ^ĞƌŝĞƐϰϭϳ͗ϮϲϯͲϮϳϱ
,ƵŶƚĞƌZ>͕,ĂůĂŶǇĐŚ<D;ϮϬϬϴͿǀĂůƵĂƚŝŶŐĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇŝŶƚŚĞďƌŽŽĚŝŶŐďƌŝƚƚůĞƐƚĂƌ
ƐƚƌŽƚŽŵĂĂŐĂƐƐŝǌŝŝĂĐƌŽƐƐƚŚĞƌĂŬĞWĂƐƐĂŐĞŝŶƚŚĞ^ŽƵƚŚĞƌŶKĐĞĂŶ͘
:ŽƵƌŶĂůŽĨ,ĞƌĞĚŝƚǇϵϵ͗ϭϯϳͲϭϰϴ
Ϯϯϭ

<ŝŶŐ<͕ZŝĚĚůĞD:;ϮϬϬϭͿĨĨĞĐƚƐŽĨŵĞƚĂůĐŽŶƚĂŵŝŶĂŶƚƐŽŶƚŚĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚŽĨƚŚĞ
ĐŽŵŵŽŶŶƚĂƌĐƚŝĐƐĞĂƵƌĐŚŝŶ^ƚĞƌĞĐŚŝŶƵƐŶĞƵŵĂǇĞƌŝĂŶĚĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶƐŽĨ
ƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇǁŝƚŚƚƌŽƉŝĐĂůĂŶĚƚĞŵƉĞƌĂƚĞĞĐŚŝŶŽŝĚƐ͘DĂƌŝŶĞĐŽůŽŐǇWƌŽŐƌĞƐƐ
^ĞƌŝĞƐϮϭϱ͗ϭϰϯͲϭϱϰ
>ĂĐǇZ;ϭϵϴϳͿ>ŽƐƐŽĨ'ĞŶĞƚŝĐŝǀĞƌƐŝƚǇĨƌŽŵDĂŶĂŐĞĚWŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ͗/ŶƚĞƌĂĐƚŝŶŐ
ĨĨĞĐƚƐŽĨƌŝĨƚ͕DƵƚĂƚŝŽŶ͕/ŵŵŝŐƌĂƚŝŽŶ͕^ĞůĞĐƚŝŽŶ͕ĂŶĚWŽƉƵůĂƚŝŽŶ
^ƵďĚŝǀŝƐŝŽŶ͘ŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶŝŽůŽŐǇϭ͗ϭϰϯͲϭϱϴ
>ĂŵĂƌĞD͕ĂƌŬĞƌD&;ϭϵϵϵͿ/ŶƐŝƚƵĞƐƚŝŵĂƚĞƐŽĨůĂƌǀĂůĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂŶĚŵŽƌƚĂůŝƚǇ
ŝŶƚŚĞEĞǁĞĂůĂŶĚƐĞĂƵƌĐŚŝŶǀĞĐŚŝŶƵƐĐŚůŽƌŽƚŝĐƵƐ;ĐŚŝŶŽĚĞƌŵĂƚĂ͗
ĐŚŝŶŽŝĚĞĂͿ͘DĂƌŝŶĞĐŽůŽŐǇWƌŽŐƌĞƐƐ^ĞƌŝĞƐϭϴϬ͗ϭϵϳͲϮϭϭ
>ĂƌƐŽŶZ:͕:ƵůŝĂŶZD;ϭϵϵϵͿ^ƉĂƚŝĂůĂŶĚƚĞŵƉŽƌĂůŐĞŶĞƚŝĐƉĂƚĐŚŝŶĞƐƐŝŶŵĂƌŝŶĞ
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐĂŶĚƚŚĞŝƌŝŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐĨŽƌĨŝƐŚĞƌŝĞƐŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘ĂůŝĨŽƌŶŝĂ
ŽŽƉĞƌĂƚŝǀĞKĐĞĂŶŝĐ&ŝƐŚĞƌŝĞƐ/ŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶƐZĞƉŽƌƚƐϰϬ͗ϵϰͲϵϵ
>ĞĚŽƵǆ:͕dĂƌŶŽǁƐŬĂ<͕'ĠƌĂƌĚ<͕>ŚƵŝůůŝĞƌ͕:ĂĐƋƵĞŵŝŶ͕tĞǇĚŵĂŶŶ͕&ĠƌĂů:W͕
ŚĞŶƵŝů;ϮϬϭϮͿ&ŝŶĞͲƐĐĂůĞƐƉĂƚŝĂůŐĞŶĞƚŝĐƐƚƌƵĐƚƵƌĞŝŶƚŚĞďƌŽŽĚŝŶŐƐĞĂ
ƵƌĐŚŝŶďĂƚƵƐĐŽƌĚĂƚƵƐƐƵŐŐĞƐƚƐǀƵůŶĞƌĂďŝůŝƚǇŽĨƚŚĞ^ŽƵƚŚĞƌŶKĐĞĂŶŵĂƌŝŶĞ
ŝŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞƐĨĂĐŝŶŐŐůŽďĂůĐŚĂŶŐĞ͘WŽůĂƌŝŽůŽŐǇϯϱ͗ϲϭϭͲϲϮϯ
DŝůůĞƌ<:͕DĂǇŶĂƌĚd͕DƵŶĚǇE;ϮϬϬϵͿ'ĞŶĞƚŝĐĚŝǀĞƌƐŝƚǇĂŶĚŐĞŶĞĨůŽǁŝŶ
ĐŽůůĂƉƐĞĚĂŶĚŚĞĂůƚŚǇĂďĂůŽŶĞĨŝƐŚĞƌŝĞƐ͘DŽůĞĐƵůĂƌĐŽůŽŐǇϭϴ͗ϮϬϬͲϮϭϭ
DŽǇ͕,ŽǁĂƌĚtZ͕ƌĂǇ^'͕dƌƵůůdt;ϮϬϬϵͿZĞĚƵĐĞĚĐĂůĐŝĨŝĐĂƚŝŽŶŝŶŵŽĚĞƌŶ
^ŽƵƚŚĞƌŶKĐĞĂŶƉůĂŶŬƚŽŶŝĐĨŽƌĂŵŝŶŝĨĞƌĂ͘EĂƚƵƌĞ'ĞŽƐĐŝϮ͗ϮϳϲͲϮϴϬ
Kƌƌ:͕&ĂďƌǇs:͕ƵŵŽŶƚK͕ŽƉƉ>͕ŽŶĞǇ^͕&ĞĞůǇZ͕'ŶĂŶĂĚĞƐŝŬĂŶ͕'ƌƵďĞƌE͕
/ƐŚŝĚĂ͕:ŽŽƐ&͕<ĞǇZD͕>ŝŶĚƐĂǇ<͕DĂŝĞƌͲZĞŝŵĞƌ͕DĂƚĞĂƌZ͕DŽŶĨƌĂǇW͕
ϮϯϮ

DŽƵĐŚĞƚ͕EĂũũĂƌZ'͕WůĂƚƚŶĞƌ'Ͳ<͕ZŽĚŐĞƌƐ<͕^ĂďŝŶĞ>͕^ĂƌŵŝĞŶƚŽ:>͕
^ĐŚůŝƚǌĞƌZ͕^ůĂƚĞƌZ͕dŽƚƚĞƌĚĞůů/:͕tĞŝƌŝŐDͲ&͕zĂŵĂŶĂŬĂz͕zŽŽů;ϮϬϬϱͿ
ŶƚŚƌŽƉŽŐĞŶŝĐŽĐĞĂŶĂĐŝĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶŽǀĞƌƚŚĞƚǁĞŶƚǇͲĨŝƌƐƚĐĞŶƚƵƌǇĂŶĚŝƚƐ
ŝŵƉĂĐƚŽŶĐĂůĐŝĨǇŝŶŐŽƌŐĂŶŝƐŵƐ͘EĂƚƵƌĞϰϯϳ͗ϲϴϭͲϲϴϲ
WĂůƵŵďŝ^Z;ϮϬϬϯͿWŽƉƵůĂƚŝŽŶŐĞŶĞƚŝĐƐ͕ĚĞŵŽŐƌĂƉŚŝĐĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇ͕ĂŶĚƚŚĞĚĞƐŝŐŶŽĨ
ŵĂƌŝŶĞƌĞƐĞƌǀĞƐ͘ĐŽůŽŐŝĐĂůƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐϭϯ͗^ϭϰϲʹ^ϭϱϴ
WĞĂƌƐĞ:^͕ŽƐĐŚ/;ϭϵϵϰͿƌŽŽĚŝŶŐŝŶƚŚĞŶƚĂƌĐƚŝĐ͗PƐƚĞƌŐƌĞŶŚĂĚŝƚŶĞĂƌůǇƌŝŐŚƚ͘/Ŷ͗
ĂǀŝĚ͕'ƵŝůůĞ͕&ĠƌĂů:W͕ZŽƵǆD;ĞĚƐͿĐŚŝŶŽĚĞƌŵƐƚŚƌŽƵŐŚƚŝŵĞ͕
ĂůŬĞŵĂ͕ZŽƚƚĞƌĚĂŵ͗ϭϭϭͲϭϮϬ
WĞĐŬ>^;ϮϬϬϱͿWƌŽƐƉĞĐƚƐĨŽƌƐƵƌǀŝǀĂůŝŶƚŚĞ^ŽƵƚŚĞƌŶKĐĞĂŶ͗ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝƚǇŽĨďĞŶƚŚŝĐ
ƐƉĞĐŝĞƐƚŽƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞĐŚĂŶŐĞ͘ŶƚĂƌĐƚŝĐ^ĐŝĞŶĐĞϭϳ͗ϰϵϳͲϱϬϳ
WŽƵůŝŶ͕&ĠƌĂů:ͲW;ϭϵϵϴͿŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐŽĨďƌŽŽĚƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶŝŶƚŚĞĚŝǀĞƌƐŝƚǇŽĨ
ĂŶƚĂƌĐƚŝĐĞĐŚŝŶŽŝĚƐ͘KĐĞĂŶŝƐϮϰ͗ϭϱϵͲϭϴϴ
WŽƵůŝŶ͕&ĞƌĂů:W;ϭϵϵϲͿtŚǇĂƌĞƚŚĞƌĞƐŽŵĂŶǇƐƉĞĐŝĞƐŽĨďƌŽŽĚŝŶŐŶƚĂƌĐƚŝĐ
ĐŚŝŶŽŝĚƐ͍ǀŽůƵƚŝŽŶϱϬ͗ϴϮϬͲϴϯϬ
WŽƵůŝŶ͕WĂůŵĂd͕&ĠƌĂů:ͲW;ϮϬϬϮͿǀŽůƵƚŝŽŶĂƌǇǀĞƌƐƵƐĞĐŽůŽŐŝĐĂůƐƵĐĐĞƐƐŝŶ
ŶƚĂƌĐƚŝĐďĞŶƚŚŝĐŝŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞƐ͘dƌĞŶĚƐŝŶĐŽůŽŐǇĂŶĚǀŽůƵƚŝŽŶϭϳ͗ϮϭϴͲϮϮϮ
^ĂŵĞŽƚŽ:͕ZŽƐƐd͕DĞƚĂǆĂƐ;ϮϬϭϬͿdŚĞĞĨĨĞĐƚŽĨĨůŽǁŽŶůĂƌǀĂůǀĞƌƚŝĐĂů
ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶŽĨƚŚĞƐĞĂƵƌĐŚŝŶ͕^ƚƌŽŶŐǇůŽĐĞŶƚƌŽƚƵƐĚƌŽĞďĂĐŚŝĞŶƐŝƐ͘:ŽƵƌŶĂůŽĨ
ǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂůDĂƌŝŶĞŝŽůŽŐǇĂŶĚĐŽůŽŐǇϯϴϯ
^ĞǁĞůůD͕,ŽĨŵĂŶŶ';ϮϬϭϭͿŶƚĂƌĐƚŝĐĞĐŚŝŶŽŝĚƐĂŶĚĐůŝŵĂƚĞĐŚĂŶŐĞ͗ĂŵĂũŽƌ
ŝŵƉĂĐƚŽŶƚŚĞďƌŽŽĚŝŶŐĨŽƌŵƐ͘'ůŽďĂůŚĂŶŐĞŝŽůŽŐǇϭϳ͗ϳϯϰͲϳϰϰ
Ϯϯϯ

^ŐƌŽD͕>ŽǁĞ:͕,ŽĨĨŵĂŶŶ;ϮϬϭϭͿƵŝůĚŝŶŐĞǀŽůƵƚŝŽŶĂƌǇƌĞƐŝůŝĞŶĐĞĨŽƌ
ĐŽŶƐĞƌǀŝŶŐďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚǇƵŶĚĞƌĐůŝŵĂƚĞĐŚĂŶŐĞ͘ǀŽůƵƚŝŽŶĂƌǇƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ
ϰ͗ϯϮϲͲϯϯϳ
^ŚĂŶŬƐ>͕'ƌĂŶƚŚĂŵ͕ĂƌƌD,;ϮϬϬϯͿWƌŽƉĂŐƵůĞĚŝƐƉĞƌƐĂůĚŝƐƚĂŶĐĞĂŶĚƚŚĞƐŝǌĞ
ĂŶĚƐƉĂĐŝŶŐŽĨŵĂƌŝŶĞƌĞƐĞƌǀĞƐ͘ĐŽůŽŐŝĐĂůƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐϭϯ͗^ϭϱϬͲ^ϭϲϵ
dŚĂƚũĞ^͕,ŝůůĞŶďƌĂŶĚͲ͕>ĂƌƚĞƌZ;ϮϬϬϱͿKŶƚŚĞŽƌŝŐŝŶŽĨŶƚĂƌĐƚŝĐŵĂƌŝŶĞďĞŶƚŚŝĐ
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘dƌĞŶĚƐŝŶĐŽůŽŐǇĂŶĚǀŽůƵƚŝŽŶϮϬ͗ϱϯϰͲϱϰϬ
dŚƌƵƐŚ^&͕,Ğǁŝƚƚ:͕ĂǇƚŽŶW<͕ŽĐŽ'͕>ŽŚƌĞƌD͕EŽƌŬŬŽ͕EŽƌŬŬŽ:͕ŚŝĂŶƚŽƌĞ
D;ϮϬϬϵͿ&ŽƌĞĐĂƐƚŝŶŐƚŚĞůŝŵŝƚƐŽĨƌĞƐŝůŝĞŶĐĞ͗ŝŶƚĞŐƌĂƚŝŶŐĞŵƉŝƌŝĐĂůƌĞƐĞĂƌĐŚ
ǁŝƚŚƚŚĞŽƌǇ͘WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐŽĨƚŚĞZŽǇĂů^ŽĐŝĞƚǇϮϳϲ͗ϯϮϬϵͲϯϮϭϳ
dƵĐŬĞƌD:͕ƵƌƚŽŶ,Z;ϭϵϴϴͿdŚĞŝŶƐŚŽƌĞŵĂƌŝŶĞĞĐŽƐǇƐƚĞŵŽĨĨƚŚĞsĞƐƚĨŽůĚ,ŝůůƐ͕
ŶƚĂƌĐƚŝĐĂ͘,ǇĚƌŽďŝŽůŽŐŝĂϭϲϱ͗ϭϮϵͲϭϯϵ



